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Vorwort.

@ie Aus{dreibung bes Lotterie - Anlehens ver-
anlafite mid) sur Abfaffung der folgenven Heinen Sdhrift.
Diefelbe trigt den Stempel ihres rafden Entftehens
an fidh, namentlid in formeller DHinfidt; fie ging
aber wenigftens aud lingeven und eingehendeven Stu-
bient itber Geld - und Banfwefen itberhaupt und itber
* bie Geftaltung bdes legteren in Oefterreich insbefondere
bervor. 3 babe mid) bet meinen Arbeiten immer mebhr
bavon ilbersengt, baf die populiven Jrrthitmer der Ge-
{dhaftswelt, wie die flets ieberfehrenden Fehler ber Praris
vornehmlich aus der Unfenntniff der Theorie des Gelb-
und Banfivefens und bder volfswirthfdhaftlihen Bor-
ginge, welde auf jenes rveagiven, zu erfliren find.
Deshalb hielt ih es felbft in biefen wenigen Blit-
tern fiir nothiendbig, auf die theovetifhe Seite bdev
Bantfrage niber eingugehen, ald e vielleiht Anbderen
biev paffend erfdhienen fein wiirde. Meiner Anficht
nad) untevitebt die dfterveichijhe Nationalbant eben fo
gut, wie alle dhnlichen Crebit-3nftitute, den allgemeinen
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Gefeen ber Boltswirthfdhaft, fo baf idh mid beftrebte,
bie Giltigleit derfelben aud) in diefem concreten Falle
nadhzutveifen und von bdiefem Standpunfte aus einige
ber nothwenbdigften Reformen in der Gebahrung bder
Nationalbant zu entwideln. Das Lotterie-Anlehen ge-
mabnte jugleidy darvan, dbie Fehler aufufuchen, berent-
wegen alle bisherigen finangiellen Opfer des8 Staates
nidht ju bem beabfidtigten Biele, ber Perftellung ber
Bantfolven und der Reftauration des Gelbwefens fithr-
ten, um baraus eine Lehre filr die Subunft ju entnehmen.

RNatiirlih fonnte dem Bwed und Umfang biefer
Dlitter gemif die hodhwidtige Geld- und Bantfrage,
fite Oefterveid) wobl bdie bebeutungsdvollfte von allen
voltswirthjdaftlihen zufanmmengenommen, nur von eini-
gen ©eiten aus betradytet werben. Jd bhabe wmidh
ilber bie VBeifeitefepung mehrever Puulte, welden von
Mandpen ein befondberes Gewidyt beigemeffen wird, an
verfdhiebenen Orten biefer Sdrift felbft ausgefprodyen,
und bebalte mir vor, die dfterreidyifhe Geld- und Bank-
frage bemnddjt in ausfilhrliderer Fritijd - hiftorijdher
Darftellung wieder aufsunehmen.

Wien, Oftern 1860.
Dr. Adolph Wagner.
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maa feit Wodpen und Wonben evwartete, immer wie-
ber von Neuem aufgefchobene Lotterie - Anlehen ift endlidh
burd) ben am 24, WMy publicivten Erlaf bes Finang-Mini-
fteviums8 jur Bffentlichen Eimeichnung aufgelegt worden.

»Sdon wieber ein neues dfterveichijches Anlehen, {don
wieper eine Summe von 200 Millionen!” hdren wir manden
auslinbifden Capitaliften, manden guten heimifdyen Patrio-
ten feufzend ausrufen. Und freilih handelt e8 fih um Feine
geringe Laft, weldie der RKaiferftant zu ver ibrigen {dhiveren
Bilrde feiner Schulben nod) hingunehmen foll. Dasd neue
Anlehen foftet fdhon im erften Jafhre an 12 Willionen filv
LBerzinjung, Pramienzahlung und Tilgung. Diefe Summe
erhdhet Dad bereits vorhandene Sdyulberforbernif abermald
um mebr alé zebn Procent. Das faif. Patent vom 23, De-
cember 1859 hat jwar vem Scheinbeftand bes Tilgungs-
fonbs ein Enbe gemadht und principiell die Tilgung auf bie-
jemigen Anleiben befdbrinft, bei beren Contrabirung eine
foldye ausbritdlich jugefagt worben war; allein da hierburd)
im Grunbe nur ein thatfadlicher Buftand die gefegliche
Sanction erhalten bat, fo ift dburd) dieje Wagregel befannt-
lid vas jahrlihe Schulberfordernif faum geringer geworben.

Dr. agner, 1



Gin anberer Umftand erhdhet dadfelbe ber Form nadh, wenig-
ften8 fiir ben ortentlidhen Ctat, ofmebin. Bisher mwurde
muir bie Binfenlaft mit 3nbegriff ber Lotto - Anlehens - Ge-
winnfte unter dben orbentliden Staatdausgaben verredynet,
und filr bie Dotation bes Tilgungsfonds und bie Versin-
fung der in feinem Befige befindlidhen Effecten jwar eine
Gumme von etiva 10 Willionen Gulven €. M. hierbei
aufgefitbrt, weldye aber griftentheild unter pem Namen von
Ueber{dhiifjen bes Tilgungsfonds al8 felbitindiger Poften bei
ben orbentliden StaatSeinnabmen wieder erfdhien. Selbjt
nacd) Absug bdiefer Ueberfdhilffe betrug bdas Binsderfordernif
ber Sduld fdhon im B. IJ. 1858: 85,982.028 fl. €. M.
Das Oefes vom 23. December v. I, hat aber mun die febr
onerfennensiverthe und confequente Beftimmung getroffen,
baf von fet an bad ganze Crforbernif ber Staatsjchulb,
mithin Berzinjung und Tilgung, in den Staatdvoranichlag
gebracht twerben foll. Die bisherige Rednungsdweife ftellt
alfe, aud) die contractlihen Tilgungen, in den Ctat ber aus
ben ,befonberen Bufliiffen,” db. §. eben aus ber Hufnahme
newer Sdulben, bder Vevduferung von Staatdgut u. {. w.
beftrittenen  Ausgaben, woburd) natiirlidh bad Deficit ber
orbentlihen Gebahrung um mandye WMillion fleiner erfdhien,
al8 es eigentlidh) war. Im Jabre 1858 find nicht Iweniger
al823,520.742 1. €. M. auf berartige Schulbentilgungen ver- .
wenbet worben, fo baf fidh filr jenes Jahr dbas gefammte Schulb-
erfordernifp bereit8 auf 109,502.770 {l. erhebt. TWenn bier-
von nun aud) burd) die Verdnberungen bed Schulbenftanbdes,
weldye die italienifden Creigniffe mit fidh bradhten, dburdy bie
Aufhebung des Tilgungsfonds, die in biefem Jahre beenbdete
Ausbezahlung ded Lotto-Anlehens von 1834 u. A. m. einige
Millionen fortfallen, fo darf man docdh annehmen, baf von




jener beveité 1858 erforberlichen Summe von 1097/, DA,
Gulven €. M. minveftens 105 P Gulben Bfterr.
Wabhr. in bas Jahr 1861 nod) hinfibergehen. DHiersu find
aber feitbem mweitere grofe Summen gefommen. Jm Jahre
1858 war nod) ein Theil der Einzablungen auf das National-
Anlehen riidjtindig, aljo nod) nidht die vollen 500 Wil
lionen filv bas ganze Jahr zu verginfen; bdie neue Emiffton
von 111 Millionen war nod) nidt erfolgt. Das theil-
weife begebene englijhe, bad venetianijhe Anlehen belaften
jett ebenfalld bad Bubget. Die bis zum Schluffe bes
Qalres 1867 3u beenvenve Converfion ber alten in Wie-
ner Wabhrung verzinsliden Scdhuld in neue Obligationen
3u bem fiinffachen Binsfue, ober die Tilgung eines entfpre-
dhenben Betvages jener alten Schulburfunden erfordert ebens
fall8 anfebnlicge Weittel. &8 wird vielfeicht faum zu Hodh
ongenommen fein, twenn moan demnady fdhon filr bad Jahr
1861 ba8 gange Sdulberforbernif, vom nemen Lotterie-An-
lehen abgefehen, auf 115—120 IMill. Gulden Biterr. Wibhr.
anfdligt.

Diefe Summe erfdpeint erft bet bem Bergleih mit ben
muthmagliden orbentlichen Cinnabmen in ihver ganzen Be-
bentung. Jene betrugen im Jahre 1858, ofne bdie Ueber-
fdoiifje be8 Tilqungsfonds, 264,502.926 fl. €. M., obder
etiva 278 Mill. Gulden dft. W. E8 ift gewif Feine umgiin:
ftige Supponirung, wenn wir fiv 1861 ben durd) Wegfall
ber RLombarbei entftambenen Verlujt der Cinnahmen, etwa
31 MMill. Gulven, dburd) die Crivagdvermehrung der Stenern
und Abgaben, die nod) beftehenden Rriegsujchlige u. A m.
volljtdndig aufgewogen und bie gange Ginnabme felbft auf
290 Mill. Gulben Bjterr. Wahr. geftiegen fein lafjen. Das
obige Sdyulverforvernif wiirbe hiervon fdhon itber 40 Pros

1.
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cent beanfpruchen, mebr fajt, wie in jebem ber bedeutenderen
Staaten Gurepa’s, felbft Grofibritannien faum auégenommen.
Treten hiersu aber nun bdie 12 Ml bed neuen Anlehens,
fo fteigt ba8 Schulberforberniff in runder Summe wobl auf
nabesu 130 Mifl, ober an 45 Procent der Einnabhme*).

Kann und darf man unter foldyen Umftinden bad Lotto
Anleben vertheidigen, gefdhweige derm enpfeblen, befjen Haupt-
swed e8 dodh ift, ber Nationalbant jenen Borfduf von 133
Mill., welden fie am Beginn ded italienifden Krieges madhen
mufite, juriidjuzablen? BWarnm nicgt lieber, mit Ritdficht
auf bie bebringte Finanslage, biefen zweipercentigen Borfdup
nod fteben laffen? Sollte man nidht warten, bis ber Staat
Beit gefunben, feine Finangen erft wieder etvad gu arvan-
giren, bas Deficit, diefe lepte Urfache der Papiergelbnoth,
wie e8 Manche bejeihnen, gany ober theilweife ju beben,
bevor man aber- und abermal$ ber unfrudytbaren Miibe fich
unterjieht, bie Schuld ves Staated an die Bant abjutvagen?
Jett, wo vem faiferlichen Willen gemif, bas Gleichgewidht
swifden StaatSeinnahmen und Ausgaben fdon vom Jabre
1861 an Bergeftellt fein foll, ift e8 jest ber ridhtige Heit-
punft, die obnebin nidyt leichte Durdyfithrung biefer Aufgabe
burd) eine iweitere bebeutenbe Steigerung ves Schulberfor-
berniffes nod) zu erjdhiveren, bdefjen Laft den Staat jchon
gegenmwdrtig faft su erdriiden broht?

*) Diefe Berehnungen find natielich nur approrimativ ridtig.
Jnsbefondere ift die burd) die neme Schuld Hingufommende Biirde nicht
gang fo Pody, weil jwei Millionen Sinfen fiir vas National-Anlehen
fortfallen. Die Summe fiic bas gange Schulverfordernif modhte aber
bod) annafernd die Wahrheit treffen, da wic abfichtlih vorber bie Jah-
len licber etwas nicdriger griffen. YAud it die Gefammteinnahme wohl
eher 3u ginfiig, alé ju ungiinftig gefdapt.
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Das vorhergehende Raifonnement Hat eine gewiffe Be-
rechtigung.  Delanntlih theilen Biele bie Anfidt, welde
vor Allem erit bie Finangen und fodbann bas Bant-
und Geldtwejen geordnet Haben will. Die Griinde, welde
vafile foreden, finb nicht au unterfchigen ; es liegt nament
lidy einige Wabrheit in ber Behauptung, daf bdie dfter-
reidhijhen Geloverhiltniffe Refultanten der Finangverwide-
lung feien, tweRhalb lestere uerft gehoben werden milffe.
Wir haben bdaher geglaubt, die obigen Bemerfungen iber
bie Dihe bes Schulberforberniffes vorausichiden zu follen,
um ung nidyt von vorneherein bem Berbadhte ber Unterjdhitung
pes hodpwidtigen finanziellen WMoments bei diefer Frage aus-
sufessen, wenn twir mdit nur die jegige Finanz-Operation warm
empfeblen, fondbern felbjt nod) anbere, auf benfelben Bwed
Bingielende, aber ebenfall8 grofe finansielle Opfer forbernbe
Mafregeln vorfdhlagen werden, Unferer Ueberzeugung nady
hat bie Bdfterreichifhe Regierung gany redit bavan getham,
wenn fie felbft auf die Gefabr hin, ihre Finanzlage nod
mebr ju erfhweren und durdy bie Uebernahme neuer Ber-
pflichtungen ber endlichen Hebung des Deficité nod) grofere
Hinderniffe in ben Weg zu legen, trogbem nad) iwiebers
erlangter Rube vor Allem bavan ging, die Borbedingungen
fitr vie Derftellung des Seldwefens durd) ben abermaligen
DBerfud) jur Befeitigung der Infolveny der Bant zu erfiillen.

Ueber bie Vebeutung biefes Sdhrittes gerade aud) vom
Stanbpuntte der Staatsfinanzen ausd muff man fidh gany Har
fein. Fiiv die Widptigleit besfelben {dheint und namentlidh ein
Umftand zu fpredien: das ift ber fiberausd verberblide
Ginfluf der Yeptidhrigen Papiergelb-Wirth-
fdaft auf ben CGredit ber Monardie. Fragt man
fidy: twelche Urfachen haben den Bfterr. Staatdcredit, ben Cours



ber Staatdpapieve im Laufe ber lesten Jwidlf Jakre fo Herab-
gedritdt? fo ift e8 nidht {dhiver, eine gange Reibhe vou folden auf-
suzdblen. Der ungiinftige Cinfluf bder inneven und duferen po-
litijhen Sdhwierigleiten, mit denen bie Wonardyie in biefem
Beitvaume ju Kimpfen Hatte, wer vermddhte thn u [iugnen ?
Der jerviittete Juftand der Finangen, bdas permanente De-
ficit im Staatshaushalt, der ungeheuve aufevorventliche Huf-
wanb befouberd filv militdrijhe Bwede in den Revolutions-
timpfen von 1848—49, filv bie Rilftungen wdihrend desd
orientali{chen Rrieges, mufiten fowohl zeittweilig die fdhlimmite
Ginivfung auf den Credit ausiiben, wie aud fiir bie Dauer
bag Bertrauen in bie Jahlungsfibigleit bed Staated fdhind-
den. Doch felbjt wenn man die Bebeutung all’ biefer ju-
fammenwirfenden Factoren nod) fo Hodh {hdst, €8 fdheint
ung, fie fnnen allein bad itberaus ungiinjtige Refultat nody
nidht vollftindig erflaven. Wan vergleide ju bdiejen Ende
nur ben Courvsjtand ber dftevveidhijhen Staatdpapieve mit
benen anbever Staaten. Wir finden hier aud) gemug immeve
und dufere Sdwievigleiten aller Art, Gdhrung, Revolution
im Jnnern, RKvieg nach Aufen; wir exrbliden audy hier oft-
malé grofie Finany-Berlegenbeiten, offenfundige Deficite, be-
benfliche Credit-Opevationen : aber ber Credit feined einigen
diefer Staaten Bat fih gegen bie bormdrzliche Periobe nur
entfernt fo ungiinftig verdnbert, wie ber Oefterreidhs. Sollte
bief nur bie Folge einer gradbuellen Steigerung ber po-
litijhen und finangiellen Sdywievigleiten in Oefterveidy im
Bergleidh aum Auslanve fein? Wir glauben entjdjieven nein,
fonbern erbliden barin einen principiellen Unterfdhied
ber Verbiltniffe. Wan fehe nur auf Frantreidh). Der materielle
Wohljtand biefes Landbes fteht ohne Bweifel hisher al8 ber
Biterveicdhifche. Aber politijhe Krifen ganz anberer Art hat
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biefer Staat voch) purdygemadit. Gegen Oejterveihs Finang-
politif und Finamwivthjdhoft nicht mur ber neueften Heit,
fonbern mebr ober weniger feit Jofef's I Tobe, Lifit fidy mit
Recht mandperlei fagen; aber mit napoleonijcher Plusmadherei
fcheint fie ung dbenn bodh) immerhin nod) den Bergleich aus-
subalten.

Aber ein principieller Unterfdyied befteht unldugbar ju
Gunjten Franfreihs: fein Geldwefen blieb gefund. In
Oejterveich verjdhaffte man fidh bagegen immer von Neuem
die nothwendbigen Mittel dburd) dbie ,Umlegung eines Anlehens
auf bie Bahlungsmittel bed Lanbes,” wie man gefagt Hat,
jog mit anberen Worten das Geldwefen ftets in Weitleiden-
fhaft mit dem Finanjwefen, und fiigen wir hingu, ging bei
ben wieberholten Verjudhen zur LWieberherftellung ber ge-
ftorten Ordbnung de8 eldwefend niemald dem Uebeljtand
auf ven Grund, jondbern begnilgte fih mit Palliativmitteln.
+Bir glanben behaupten ju Tdnnen,” fagt {dhon Tegoborsk,
oDaf Dei einem anbern Creditd- und Selbumlauis-Shfteme
Franfreid) unmdglich hatte auf eine feine Finangen fo wenig blof-
ftellenbe Beife aus allen feinen politifdhen Krifen hervorgehen
tonnen.” Diefe Worte des befannten ruffifdhen Oefonomijten
find in eiterem Sinne wabr, al8 er ihuen felbft beilegt.
RNeuerdings ift swar ber BWirfungstreis bder Bant von Frant-
veid) aud) in bevenflicher Weife erweitert wordben, ihre Mit-
tel, ihr Gredit wurben ebenfalld jdhon Bfters bem Staate uv
Berfilgung geftellt; indbeffen ift man barin bod) bis jest
nody mit grofer Borfidht ju Werfe gegangen. Der dritte Na-
poleon befitt ju viel ftaats- und finanzmainnifhen Blid, um
bie verlodenbe Berfudhung nidht in ihrer wahren Gefibhrlich-
Peit ju exfennen ; er weifs 3u gut, weldy’ machtige Hebel er audy fitr
feine politijhen Bwede in feinem geordneten Gelbwefen Hat,
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um e8 leidtfinnig auf's Spiel ju fegen. Aehnlicdhe Berivide-
Tungen und Schierigleiten tvie in Oefterreidh dnmten fonit
aud) in Fronfreid) nidyt ausbleiben, — einftweilen, bis jum
HAugenblid, ift jedenfalls das framdfijdhe Gelbwefen nody ge-
fund geblieben.

Ginige Daten itber den Cours ber Staatdpapieve der
mafgebenden europdijdyen Machte und den bavaus ju beredh-
nenben Binsfuff, ju bem fie Crebit fanben, jeigen bie grofen
Unter{dhiebe am beutlichiten. Bei Oefterreicdh find hierbei nod
bie giinftigeren Silbermetalliques nad) ber Frantfurter Notiz
st Grunde gelegt. BWir entnehmen bdie Daten einer Reihe
von Jahresberidhtenr, weldhe dasd ,Bremer Hanbdeldblatt” iiber
biefen ®egenftand bradite. Der aus dem Durchichnitte der
Courfe bevedinete Jinsfuf war :

1853 1854 1855 1856 1857 1858 1859
Oefterveidd %, 5,33 6,25 6,60 571 558 5,54 6,66
Rufland , 4,32 520 6,16 4,82 4,68 4,65 4,85
Frantreidd , 3,84 4,30 4,47 4,22 4,36 4,24 4,44
Preuen 3,78 4,07 4,07 4,07 415 4,11 4,40
CGngland ,, 3,01 3,30 3,31 3,21 3,25 3,10 3,16

Sdlimmer al8 bie abjolute Hibe, [hlimmer felbjt al8
bie im Laufe der Jabhre fteigendbe Hihe des Jindfufes find
filr ben Credit bed Lanbed bie grofen Sdhwanfungen von
Jabr ju Jahr und innerhalb eined Jabres. DHier beadite
man nur die ungeheure Differens im Courdftand ber diter=
reidhifchen Papiere wihrend des J. 1859. Sie betrug bei
ben Silbermetalliques nicht weniger al8 43, nieberjter Cours
48, hiddfter 91; dagegen war fie bei der franidfifhen brei-
percentigen Rente mur 127, (603, und 73), bei ben eng-
lijchen breipercentigen Gonfol8 7%, (89Y, undb 96%,), bei
ben preug. 3 Y, pevcentigen Staatsjdhulbjcheinen 12 (74 unb 86).
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Der verberblide Cinfluf ded geftdrten Geltivefens auf
ven Grevit Oefterveids ift audy leicht begreiflicdh. Man braudit
fidh vor Allem nur die Wirtungen bder Papiergeld-Wirthjdhaft
auf bie Lage der grofen Wenge der auslindijhen Staats-
gliubiger ju vergegenwdrtigen. &8 ift bie allgemeine RKlage,
baf jeves Wilfdhen am. politijhen Hovizont gleid) -Maffen:
von Papieren auf pie LWiener Birfe aus dem Auslanve u-
ritdfithrt, hieburd) die Courfe briidt, die Devifen auf frembe
Plige in die Hike treibt und die Entwerthung des Papier-
gelves fteigert. it jebem Grave ber Gefahr twichft bie
Maffe der juriidftrdmenven Papieve in geometrifcher Pro-
greffion. Dad , Realifiven” ift ohne Zweifel Folge bes Mif--
trauens. Aber weldes Miftrauwend? Hier fdeint man uns
oft tie Gefinmmng des Auslanded, welde fidh) in dem Bery-
fauf ber Papieve dufiert, etwad einfeitig und parteiifdd u
interpretiven. Das Wifitrauen founte aus ben politijhen in-
neren und &ufieren Verhiltniffen der Wonavdhie, aitd der
bebringten Finanzlage hervorgehen. Beibe Momente.” migen
seittweilig mehr ober weniger in Betradht fommen, {o daf
fid das patriotijhe Gefilhl bdes Oefterreichers dadurd
verfegt fithlen bilvfte. Wber ift ed wirtlich bief WMiftrauen,
weldes foldye grofe Wengen Papieve fofort aus der Frembe
guriidfithrt? Denfen felbft die groften Peffimiften, wenn fie
ihr in Bjterreidhijhen Fouds angelegted BVermigen nod) vecht-
aeitig su fidhern fudben, an -den getviumterr Bujammenftur;
be8 Raiferftaates, ober an einen Finanzbanferott, felbft audy
mur an eine jeitweilige Sinsdzahlungs-Susdpenfion im Domente
per Rrifis? Wir glauben entjdhieden nein! Aber Pejjimiften
wie Optimiften, Gothaer und Grofbeutiche werben dnrch die
Sthwanfungen und die Entwerthung der BValuta ummittelbar
an bie Unfiderheit thres BVevrmdgens erinmert und, wasd nodh
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mebr fagen will, fofort in ihren Cinfommensdverhiltnifjen
berangirt, Diefe Naditheile des Papiergeldwefens filv bie aus-
ldnbifden Gldubiger unterfdhipt man oft. Sie find in man-
der Hinfidht ftirler, jevenfall werben fie unmittelbarer em-
pfunben, al8 im Jnlanbe. Wan muf hier namentlidy an die
Lage der Taufende fleine n Capitalijten Deutjdhland’s, Hol-
lanbs, ber Schwet; benten, einer filr Oefterveidh fo widhtigen
Claffe Menfdhen, welde ihre Erfparnifie in Bfterreichifdhen
Papieven angelegt hat. Sollen fidh dbodh von legteren in
mander fleinen peutjden Stadbt Millionen befinben. Diefe
Leute find auf dad fefte Cinfommen aus ihren Capitalien
angetviefen. Sie empfinden fogleid) jeden Berluft an den Jin-
fen {dmerzlich, und befommen Angft, wenn dad Silberagio
einmal im Steigen begriffen ift, immer mehr 3u verlieven.
Gie fpiiren den gangen Nachtheil bes Agio audy fofort, da
fie bie Binfen in Silber umfeen miiffen. Gin Agio von 50
Percent — ed ftand befanntlidhy im vorigen Sommer geraume
Beit fiber 40 Pevcent — bevaubt fie ihre8 Halben infen-
genufed, wenngleid) biefer nominell, in Bfterveidhifcher
Baluta, perfelbe bleibt. Cine Devoute in den Papieven ijt
bie natiirlicdhe Folge; biefe evgreift bie in Silber verzinsliden
PBapiere mehr ober weniger mit, benn wenn nidyt an bem Wo [-
len, fo aweifelt man an dem Kénnen des Staates, fei-
nen Silberzahlings - Berflidtungen inmitten der Papiergelv-
Wirthfdhaft nadpzufommen, Die Ridtigleit bdiefes iweifels
hat die Crfahrung bdes legten Sommers beftitiget.

Das 3Inland leivet hier unter der Cntwerthbung der
Baluta viel weniger allgemein, jedenfalld viel weniger un-
mittelbar. Raufleute, Fabrifanten 2c., welde auslindifdhe Stoffe
mit bem Ngio bezahlen miiffen, empfinven freilich audy genug
RNadytheile. Bei ven Shwantungen ves Agio widft ihr RNi-
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fico; felbjt wenn fie im fdplieflichen Preije den Silbercours
volfftindig erfest erbalten, fo tragen fie boch den Minbder-
gewinn aud dem vervingerten Gefdyifte, vber natitrlidhen Folge
hoberer Preife. Alfo audh hier, wenn nidht demnum emer-
gens, fo bod) lucrum cessans, Der BHishere Nominalpreis
ber fremben HArtilel trifft ben Confumenten ebenfalls BHart.
Audy fann bie Concurveny bes Auslanbes, durd) bas Sil-
beragio erleidhtert, bie heimifdpen Probucte im Preife fteigern
und baburd) ivieder dem Conjumenten eine grdfere Lajt auf-
biirben. Alle Perfonen, weldhe auf ein feftes Cinfommen
angemwiefen find, Rentierd, Beamte, Officiere 2c. empfinben
biefe Nadytheile gang befondbers fhwer. Allein hievvon abge-
feben, fo bleibt ber Berluft tod) immer wenigftens im An-
fang gering, weil bie Preife der Waaren und der Dienft-
leiftungen alfer Avt wenig ober gar nidt unmitte(bar
mit bem Silberagio in gleidem BVerhiiltniffe variiven ober
mit bemfelben in bie Hibe gehen. Wan vergifit hier ju leicht,
baf die Cntwerthung bder Baluta unddft eben nur ein
Steigen bed Artilels Silber ift und baff die Ausdehnung dber
Gntwerthung im Verhdltnif zu allen anbern Waaven nidit
fofort exfolgt, jonbern al8 bas Refultat eines Ausgleidungs-Pro-
ceffed ber Preife exjdheint, weldher regelmdfig fidh iiber einen um
fo Lingeven Beitvaum erftredt, je unbebeutenber ber aus-
wirtige Waavenverfehr im BVerhdltnif zu ber inlindbifden
Prodbuction ift. Die mannigfad) verjchievene Geftaltimg der
Dinge jet in Oefterreih und Anfang des IJahrhunbderts jur
Beit ber Bant-Reftriction in Cngland erflirt fih mit hievaus,
Mud) auf die Theorie war dieR von Einfluf. Abgefehen von
bev nothwendigen, febr alimdligen Hudgleihung bder Preife
ber inldndijchen Artifel in ihrer Gefammtheit mit benen
ber fremben Waaren, fo witd man jwar aud) dem blofen



quantitativen Pomente an fid), der blofen Bermelh-
rung bed Papiergelbed al8 foldyer, einen gewiffen Ein-
flug auf eine allgemeine Steigerung der Waarenpreife
einvdumen bdiivfen; aber baf bief Poment ber Wenge
bier ebenfo, wie beim Wetallgelde dberhaupt, nody jest, wie
friiber aufierorbentlid) fiberfditt wird, mddte {dwerlidh 3u
[Gugnen fein. Eine einigermafien allgemeine Preisftei-
gerung ift aud) bier bas Grgebniff einer fefr langfamen Um-
geftaltung ber Probuctions-Berhdltniffe. Die Phanomene in
Oefterreid) find baflir ein Beifpiel.

Gben bie unbeilvolle Wirfung be8 Papiergelves auf
bie Lage ber fremben Gliubiger Oefterveichd mufite auf den
Cours der Staatépapiere der WMonarchie, und hiermit auf
ifren Qredit fo ungiinftig veagiven. Jm Grunde ja mur per
alte Erfahrimgsfas, daf die hdhere Gefabr irgend einer Avt
purd) eine grofere Berfidherungs-Pramie, alfo einen Hiheven
Binsfuf aufgewogen werben muf. Die Opfer, welde bder
Staat bei der Contrahivung feiner Anlehen feit 1848 bringen
mufite, f{piegeln biefen ungiinftigen Ginfluf nur u deutlich
ab. @8 fteht fehr bahin, ob nidht ber um bed Papiergelves
Wilfen permanent hihere Binsfuf den Finanzen grdfere
Qaften auferlegt bat, al8 wenn man ein- fiiv allemal das
Geldtvefen heil erbalten und felbit in fo Fritijden Beitpuntten
wie 1848 und 1859 momentan, aber aud) nur mo-
mentan grifiere Opfer nicdht gefcheut hitte; dad Uebel mwdire
intenfiver, aber bei Weitem nicht fo ertenfiv gewefen. Oefter-
veid) ift bei feiner Wahl nidht eben gut gefahren.

Wenn man alfo bad Papiergeldwefen und bdie Stdrungen
ber Baluta ald Wirfung des Deficits anfieht, fo fann man. mit
nody grbferem Nechte lestered al8 Wirfung der erfteren auf-
faffen. Jedenfall fand eine BWedhfelwirfung ftatt, die nidt
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gum Bortheil bed finangiellen Jntereffes ausjdhlug. Das
Peilimgsdverfahren muf von beiben Seiten audgehen; doch
ba wo bad {dweriviegendfte und einfchneivendite Uebel fitt,
folite bie Opevation beginnen. Aus bdiefem Grunve milfte
Alled an die enblidhe und griindlide Befeitigung
dber Unorbnung bed Geldbwefensd gefest werden, und
swar felbft auf die offenbare Gefahr Hin, duvd) die ur Her-
ftellung der Gelbordbnung unvermeidlichen finanziellen Opfer,
bas Deficit nodh Linger tragen zu milflen. Was zur Hebung
bes legteren mit allen erbenflichen und jwedentfprechenven
Mitteln gefdyehen Fann, dbad muf gefdehen, wie felbitver-
ftindlidy ift. Aber alle Erfparungen, welde die Reftauration
bed Gelvwefens verhinbern ober weiter hinausjchieben, find
om legten Gnde nidyt zwedentfpredhend, find {havlich und
unbeilooll, und préfubdiciven aud) der Herftellung des Gleich-
gewidites im Staat8haushalt. Mit Deficiten [Eft fidh immer
nod) eher und [inger wirthjchaften, al8 mit diefem mifcre-
bitivenden Papievgeld-Unwefen. Welder grifere europdifche
Gtaat Hmpft im Grunde nidyt ebenfall8 mit etnem mehr
ober eniger bebeutenden, mehr ober weniger gejchickt ver-
bitliten Deficit? Und eyiftivt, und profperivt und erfreut fich
eined guten Grebitd dabei. Aber Oefterreich arbeitet in Folge
feiner geftorten ®elbverhiltniffe unter fpecifijh verichievenen
Berhiltniffen. Die DHebung diefed Uebelftandes ift vas
nidfte, was Noth thut.

Defbhalb begrilfien wir bie Hauptbeftimmung ves Lot-
terie - Anlehend mit Freuvben. So {dwer das Opfer dem
Staate in feiner Finanglage fillt, — 5 Percent Jinfen und
®ewinnte, weldhe nabezu ein weiteres Percent betragen — ed war
unvermeiblid). Ein neue 8 Anlehen haben wir ja eigentlid) gar
nidht vor uns, wie ber Finanzerlaf felbft fagt, fonbern nur bie
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jegige Begebung der vorjdhrigen RKriegdanleife. Der
®rund derfelben liegt baber gang auferhald der Frage. Wenn
etivad ben Credit ber dfterreichijdhen Finanvervaltung Heben
fonnte, {o ift e8 biefer muthige Gntjdhlug, offen bem Uebel in's Ge-
fidt u feben, vor ber, wie bie Dinge einmal liegen, unver-
meiblidyen Ddhe der Opfer nidyt zuriidzubeben, und fidhy duvch
Yein Borurtheil hinvern u lafjen, den allein gum Biele fiih-
renden Weg nad) fo vielen Enttdujdungen nodymals zu be-
treten,

Aber wirh dbieferWegaud) wirllid) gumJiele
fihren? Das ift die Frage, auf deren Veantwortung Alles
anformmt. Die Hihe der Opfer gemabnt boppelt an bie Nothwen-
bigleit, Alled baran zu feten, baf diefer abermalige Berfudy
nidgt soiederum mur eben ein — Verjud) bleibe. Das Lot-
tevie - Anleben foll ju zwei Drittheilen feines Betvaged dazu
bienen, der Vant ifhren vorjihrigen RKriegdvorjduf suritd-
guerftatten. Ofmne Frage ift dief die erfte zur Herftel-
lung der Bantjolven; nothwendige Mafvegel. Aber geniigt
fie? Jft e8 aud) bie eingige? Bebar] e8 nicht befonberer
Borfebrungen, deren Wangel eben bie friiheren dbnlicden
auf biefen Bwed bingielenden Mafregeln fdpeitern liep?
Miifjen nidt nod) anbdere, vielleidyt fecundive, aber zum Ge-
lingen bed Planed bod) unentbehrliche Finang- Operationen
mit bem Lotterie- Anlehen in Verbinbung gebradit wwerden,
um ein giinftiges Crgebnif zu verbilvgen? Und mweiter, ijt
fiberhaupt Alled erreidht, wasd nothwenbdig, wenn man bie Bant
au dem Buftand dber Solveny gliidlidy erhoben hat, weldher
bewufit und unbewufit allen Heilverjuden der Valuta ald
Jveal vorzufdveben {deint? Eriftict ein foldpes JIveal ber
dftevreidhifcdhen Finanzminner und verdient e8 ben Namen
eines leuchtenden Borbilbes? Unbd enblich) wiivde man in der.
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That iiber alle Schivierigleiten hinweg gefommen fein, twiirde
man durd) die vollftindige Hevftellung ber Bantjolvens, in
ver Weife, wie diefe gerodhnlidh aufgefafit su werben fcheint,
bag Eingige vollbradit BHaben, worauf jcliefliy Alles an-
fommt: die ginzlideDHeilung des geftdrten Geld-
wefjend?

Der befte, wenn nidt eingige Weg, diefe Fragen beant-
worten und die Bedingungen ves Gelingend der auf biefen
grogen lepten Bived hingielenden Wafregeln finben u fonnen,
beftelt unferer Anficht nach barin, baf man, von gewifjen
feftitebenden Regeln des BVant- und Geldwefens ausgehend,
eine ridytige Diaghofe des Uebel8 vornimmt und bie Fehler
aufsudbeden fudit, weldre bad Schettern aller bisherigen thera-
peutifhen Berfuche bewirften, um filr die Bufunft davon
su lernen.

Bei alfer Controverfe iiber Geld- und Banffragen,
gewiffe Sdge ftehen body feft genug, um al8 AusgangSpmft
filr eine vidtige unb unparteiifhe Rvitif dlenen zu [dnnen,
BWir werben fie in Riirze jufammen ju faffen fuden. Das
Borhanbenfein und bdie allgemeinen Urfadhen des 1lebels ergeben
fih aus feinen allbefannten Shmptomen. Dabei werben ivir
und nidht lange aufsubalten brauchen. &8 fann biefe Diagnofe
gleidyzeitig mit der Darftellung ber Grperimente {tattfinben,
welde in Oefterreidh) ur DHerftellung bdes Geldivefens ge-
madyt wordben finbd.

Daf bie Aerjte hierbei in mandherlei Fehler verfielen,
modyten biefe lepsteven einer lanbliufigen ober irrigen Grund-
anfhaung iiber die Principien des Geld- und BVanfwefens
entfpringen, ober aus faljcher Diagnofe entjtehen, ober Com-
promiffe ber Theorie und Praris, bes¢ Wiinjdenswerthen
und IMMdglidhen fein, — bas wird jest wohl faum mebr ge-
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[dugnet werven. Allein in einer Begichung fdheint man von
ber Feblerhoaftigleit verfdyiebener Berjudie dod) nody nicht fo
volljtéindig fiberzeugt su fein, al8 eé nothwendig ift. Wir
Baben Bier namentlidy die Pafregeln zur Herftellung bder
Bonlolveny in ben lepten Jabhren im Auge. Nidhts fann
mun gerabe Bier gefibrlidher fein, al8 fidh Jlufionen bder
Anfdhauung bingugeben. Eine foldye ift e8, unferer Anficht
nach, wenn mon nod) immer bie Banf ju Eube ded Jabres
1858 al8 vollftinbig jolvent gemwejen — baarzablungsfibig,
wie 8 einer Rettelbant geziemt, will i) lieber fagen —
anfeben will, Die natilrlidhe Confequen; bdiefer Anficht er-
blidt dbonm in Louid Napoleon allein die Urfache bder
erneuten Stérung im dfterveidhijdhen Gelbiefen, wibrend die
frangdfifche Aggreffiv-Politif, ber dbrohenbe Krieg mur die leidige
dufere BVeranlafjung, die ,delicate” Rage ber Bant dagegen
bie inneve Urfache ber balbigen erneuten Baarzahlimgs-Sus-
penjion war, felbft wenn biefe nidht durdy) die Gejdhifte mit
bem Staate fogleid) sur unvermeidliden Nothwenbigleit ge-
worben wdve Jn ihrer dbamaligen Lage hitte vie Banf ber
geringften anberteitigen, politifdhen ober mercantilen Rrifis,
felbft wenn biefe lefsteve Oeftexreich divect gar nidht berithrt
hitte, niemal8 die Spige su bieten vermodit, sumal bei ber
unbegreiflihen Banbpolitit, bder Fefthaltung bes ({tabilen
Disdcontos, Dafiir bie Belege beizubringen, ift feine grofe
Sdwierigleit

Wenn man jegt von Neuem an’s Wert der Reftaura-
tion ber Bant gebt, fo muf man fidh vor Alfem FHar be-
wufit fein, baf mit einer Solvens nad) Art der 1858er twe-
nig ober nichts gebolfen ift. Pan ift dbann dem Biele ohne
Bweifel niber, hat e8 aber nod) gerabe fo wenig evveidht.
Man fann damn wieber vier Wodjen Baarzahlens fpielen,
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bie Aufnahme ber Baarzahlung eine vollenbete ThHat-
fadye nennen; aber auf dbie Dauer fie aufredht u er-
balten, su bewirfen, baf fie eine vollendete Thatjacdhe Hleibt,
baran ift aud) al8bann nidyt su denfen; bie Opfer find twie-
ber umjonft gebradyt.

3n ber obigen Fragejtellung Bhaben wir bie unfever
Anfidht nadh) begangenen Fehler {hon angedeutet. Sie lafjen
fidh etwa folgenbermafen formuliven:

1. Alfe Berjude zur Herftellung bed Bfterreidhijchen
Gelbwefens. von 1816 bis 1858 glaubten mit einer formellen
Baarzahlung einer inmerlid) baarzahlungSunfihigen Bant
ben Bevilrfniffen eine8 georbmeten Gelbverfehrs vollftindig
entfprochen su Haben.

2. Die Lage ber Banf vor 1848 galt baher, bewuft
ober unbewoufit, al8 alfen zu ftellenden Anforderungen voll-
fommen geniigend.

3. Die BVerfude zur Herftellung der Bantfolvens, weldhe
von 1848—58 gemadht wurben, wollten befhalb bdie Bant
im Grunde immer nur Hicdftens in eine ihrer Lage vor 1848
dbulide zuriidoerfegen, indbem fie meinten, baf bann alles
Nothwenbdige gejdrehen fet.

Das Borhanbenfein diefer Anjidhten bedarf wohl faum
eines bejondeven Beweifes und fann ald unbeftritten gelten.
Bum Ueberfluffe werben wir Gelegenfeit haben, biefe Be-
weife bei ber gejcpichtlichen Stizze des Geld- undb Bant-
wefens beizubringen.

Die Unvidhtigleit bdiefer Anfidhten ift fchon oft genug
bargelegt worben; allein bief gehdrt ju ben Dingen, die man
mdt oft genng wiederholen fann. Beging man bdodh) ftets
wieber bie alten Febler,

@8 Lt fih mit mathematijher Gemwifheit vovausjagen,

Dr. Bagner. 2
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baf aud) der jegige fo anerfennenswerthe Verfud) mit bem
foftipieligen Qotterie- Anlehen vieber nidt ben beabfichtigten
Bwed erveidht, wenn bdiefe alten, befaymten, aber nidht be-
achteten Fehler nidht vermieden werben. E8 fommt 3u bem
Gnbe vor Allem barvauf an, diefe widtige Mafregel nidht
wieber durd) thre Jfolirtheit ihres guten Grfolges u bevauben,
fonbern anbere Finang- Operationen und Reformen in ber
®ebahrung ver Nationalbant damit in Berbindbung zu bringen.
Wir Haben oben in ber RKilrze zu zeigen gefudht, baf bdie
Tinanglage hierflir fein Beto fpredhen bdarf.

Die folgenden Blitter beanfpruchen durdhaus nicht
in biefer viel erBrterten Frage befonmbers Neued zu bringen;
fie enthalten aber wenigftens dad Refultat siemlid) andbauern-
ber und eingehenber Studien iiber ben Gegenjtand uud wiin-
fdgen nur bie Anerfennung unparteiijdhen, aber lopalen Stre-
bend zu errvingen. Sie beabfichtigen ebenfowenig, bdief be-
beutungsvolfe Thema, weldpes in feinen Ausldufern, bdivect
ober inbivect, faum eine volfSwivthjdhaftliche und finanielle
Trage unberiihrt [4ft, im Entfernteften ju erfchdpfen. Unfer
Wun{d) war nur, furg und popultiv, aber nidht oberfllichlich,
eine Frage ju evdrtern, beren gamge Widbtigleit der gegen-
wirtige Woment in der Aus{dyreibung ved Lotterie-Anlehens
bervortreten Ift. Aud) mdchten wiv e8 nod) bejonderd aus-
fpredhen, baf biefe Blltter fih nur mit den Bebingungen
per Bantolven, nicdht mit bder fogenannten BValutafrage, wenn
man unter bdiefer bie Forjdung nad) den Urfacden des wed)-
felnben Taujdhwerthes bes Papiergelved verfteht, befdhdftigen,
bamit man nidts Anberes in bdiefer fleinen Sdhrift fuchen
mdge, al8 was fie felbft geben wollte. Mit Nitdfidht auf
eine zablreidhe Claffe unfeven Gegenftand betreffender Bor-
{dhlige, welde, fo verjdhiedenartig fie finb, in dem einen
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PBuntte regelmdfig sufammentreffen, bdaf fie die Hebung ver

" Papiergeld- und Finangnoth mit ivgend einem ,unfehlbaven”
Runititiid zu bewerfjtelligen wiffen, muf id) e8 endlich
aud) wohl nod) ausvritdlich Hervorheben, bdaf i) leiber da-
mit nidt ju rivalifiven vermag, fondern ausjchlieflich auf
pem Boben der mobernen Bollswirthichaftslehre ftehe, bdie,
mit Recht ober Unvedht, ihre Jiinger nun einmal feine Ta-
fdenjpielerftitdchen lebrt.

iL.

QJebe, aud) vie Ffivzefte Grirterung ber Grundfiige des
mobernen Vanfwefens muf ben im gewdhnlichen Spradh-
gebraudy hiufig itberfehenen principiellen Unterfdhied 3wifchen
Papiergeld und Banfnoten berithren und ihn zum
Husgangspunft der Unterjudhung madhen.

Wenn man der Einfadhheit und ded sufilligen Umitan-
beé be gemeinfamen Stoffes wegen Bantnoten ebenfalld
Papiergeld nennt, fo milfite man fih des Unter{chiedes 3mwi-
fdben beiden bodh ftetd flar bewoufit bleiben. Papievgeld , im
eigentlidhen Sinme, alfo nidht gegen anderes, 3. B. Wetall-
geld einldsbares, fungivt al8 Preidmoaf, ald Umlaufs- ober
Toufdymittel und al8 gefepliches Bahlungsmittel,
ber 3mwangscours liegt in feinem Begriff. Bantnoten
bagegen finb trodene Sidtwedfel mit Blanco-
Judboffement, Anweifungen ber Vanf auf fidh felbft,
welche die Berpflidhtung entbalten, dem Ueberbringer eine
beftimmte Summe Gelves a vista auszuzahlen. Sie find alfo
Gelb-Surrogate, Reprifentanten von Geld, und theilen
biefen Chavalter mit vielen anveven, ein Berfpredien auf
Auszahlung von Geld enthaltenven Creditpapieven, wie Wedh-

2*
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feln, Amveifungen, Cheds, Depofitenfcheinen, 3. B. bden
Caffenfdyeinen ver niederditerreicdhifcdhen Escompte-Sefelljchaft
u. A.m. Alle diefe Gelo-Surrogate lauten auf Cinbeiten bes
Gelves, al8 Preidmafes, und jie verdringen das Geld aus
feiner Fumction ald8 Umlaufs - ober Taufdhmittel, aber fie
laffen e8 fammt und fonbers al8 Preidmaf und gefes-
liches Bahlungsmittel beftehen. Sie furrogiven dem Gelde
auf verfcdyiedene Weife, mehr ober weniger bequem und weit-
gebend, fie werben ju Jabhlungen aller Art benilst, aber eben
an Gelbes ftatt; {dlieflid) fommt der Sahlungstag, wo
aud) fie gegen Geld eingeldft, mit Geld besahlt werden. Die
DBantnoten furrogiven vem elbe am umfangreichjten, aber
ein burdhgreifenber Unterfdhied awifchen ihnen uub den iibri-
gen Gredit - Umlaufémitteln wird badburd) nidyt begriindet.
Selbft wenn Banfnoten, wie 3. B. die der Banf von Engs
fand feit 1833, mit dbem Bwangdcours gefeslidh verfehen
worben find, alfo von Jedem an Gelbes ftatt in Jahlung ge-
nommen werben miiffen, fo befteht dod) grundfiglich die
Ausnahme ded Bwangscourfes filv die von ber Bank felbjt su
leiftenben Bablungen. Jebermann fann von ihr Babhlung,
nidt in Bantnoten, fonvern in Geld, worauf die Noten
lauten, beanfpruchen und famn gegen bdie lepteren auf fein
Berlangen Geld erhalten. Cigentlide Banfnoten — bdie der
Bfterveichifchen Nationalbaut fithren bdiefen Namen feit dem
3. 1848, mit Ausnahme ber wenigen Wodhen zu Beginn
bes vorigen Jabhres, mit Unredit — baben baber nie einen
allgemeinen Bwangsdcours.

Bantnoten vermigen vem Gelve mur fo lange und fo
weit vollftindig u furrogiven, al8 wirflid ftetd8 ouf Ber-
langen Geld filv fie vbon der emittivenven Bant ju haben ift,
fo lange fie alfo ftrict einlB8bar finb. Defhalb nennt
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man fie, im Gegenfa sum eigentlichen, tmmer unein-
[88baren Papiergelde, wohl ein(B8bares Papiergeld.
Die Cinldsbarfeit ber Bantnoten ift der nddifte, widptigfte
und am meiften in bie Augen fallende Unterjchied berfelben
vom eigentlidhen Papiergelde. Sie ift aber feinedwegs ber
eingige. Ja, man Yann fagen, dafi felbjt ein unein(dsbares
Papiergeld, wenn ed von einer Banf, nidht vom Staate,
ausgegeben wird, einige ber Gigenthitmlichleiten, und im All-
gemeinen ber Borziige der Bantnote annimmt, und daf um-
gefebrt ein einldsbaved Staatépapiergeld, wie ed 3. B. bie
Biterveichifdyen Bomfosettel bei ihrer erften Ausdgabe vom
Sahre 1762 an bis 1796 waven, mande wefentliche Wert-
male ber Banfnoten-Civculation nidt befist und nicht bejigen
fann. Sdyon aus diefen Griindben wiirben wir die Bejeid)-
nung der Banfnoten al8 einldsbares Papiergeld nidit gern
braudhen. Ginige Puntte diefer Waterie werben fpiter Be-
viidfidytigung finden, aber die ndbere Entwidelung ves Unter-
fdhiedes awifchen Banknoten und Papiergeld, aud) abgefehen
von der Cinldsbarfeit, wiirbe und ju tweit filhren, fie ift aud
von grifever Widhtigleit fiiv die Valutafrage, b. §. fiir die
Analhfe ber Griinde, welde den wedifelnden Taujdhiverth
ve8 uneinldsbaren Papiergeldes beftimmen, wie filr die vovs
liegenbe Frage, welche fich mit der Banffolven; bejdhdftigt.
&iiv diefe brebt fich Alles um ben Punft: wie ift bie Cin-
[38barfeit ber Banknoten gegen baares Geld
au fidern und ju erhalten?

Hier ftehen fidh fehr Bbetevogene Anfichten gegeniiber.
Da jeve Note auf BVerlangen fofort an ben Ueberbringer,
ofne Legitimations-Pritfung, mit baarem Gelde bezahlt werben
mufi, dieR aber natiirlid), wenn alle Noten gleidhzeitig
sur Audwedyslung an die Bant fdmen, nur dann miglich



ift, folls bie Vant iiber einen ihrer Gefamminotenjumme
gleidhen Gelbvorrath verfilgt, fo verlangen Einige gang con-
fequent, bie Bant bilrfe nie mehr Noten ausgeben, ald fie
baare8 Geld jur fofortigen Berfilberung bderfelben bejdfe.
Hierbei ift nur bder eine Umftandb gan ilberfeben, baf bdie
[8bliche Abficht, bie Noteninbaber su fidern, die WMiglidpleit
ber Yantnotenausgabe aufhiebt. Wir fdnnen und ein fo
ficher funbirvted Papiergeld wobhl vom Staate emittirt benfen,
— unb e8 ift nidit unndglidh, daf man nodh) eimmal darauf
suriidfommt, — aber einer Bankt eine folde Funbirung
umuthen, bad Deift ihr die Mglichleit eines Gewinnes aus
bem Gefdyiftszmeige entsiehen, und bamit demfelben iiberhaupt
bag Tobesurtheil fprechen. Bugleih aber berubt biefe An-
ficht, bei aller logifdhen Confequens, doch auf einer Fiction,
Sie fafit allein ven Fall in's Auge, daf alle Noten gleid-
geitig sur Bant jur Verwedslung fommen. Dief ift in
ber Regel nidht einmal phyfijd) miglich, e8 wird felbjt durdy
bie Erfahrung in den Fritijchften Domenten nidht beftdtigt,
und enblih bafirt die Anfidht auf einem war logifch con-
fequenten, aber nidit empirifd) al8 richtig erwiefenen Grunp-
gedbanfen, inbem fie bie biftorijche Entividlung ber Banknoten-
Gmiffion aus bem fogenannten D epofite ngefdhdft (im fauf-
médnnifden, nidht im juriftifhen Sinne ded Worts) ignorirt.
®ang bdiefelbe Forderung, einen vem Gefammtbetrag ber
ftet8 falligen Depofiten gleicdhfommenden Baarvorvath zu hal-
ten, miifite aud) in Vetveff bdiefes Gejdyiftszmeiges geftellt
werben. Urfpriinglidd war e8 auch nidht anbers, Die bei
einem Golbjhmied, Banquier, einer felbjtindigen Bant
nievergelegten Gelber muften immer baar in Coffa legen.
Jnbem fie dagu verwendet wourben, um Sahlungen unter ben
Deponenten durd) einfache Umfdhreibung in ben Biidhern des




Depofitars vom Conto bed einen auf das Conto dved anvern
DOepontenten ju bewertjtelligen, entftand bad Givobanfwefen,
beffen letste, unverinderte Reliquie wir nod) heute in ber
Hamburger Bant erbliden. Die Crfabrung Iehrte bier bie
Depofitave iummittelbar, dbaf ftetd ein Saldo bei ihnen ftehen
bleibe, trogbem alle Deponenten ihr fimmilihes Geld jeben
Augenblid gany herausdsiehen fonnten. Jeber that bas viel-
leidht im Laufe bes Jahves jo und fo oft, aber fie thaten
e8 nidt Alle gleichzeitig, fo bdaf immer ein gewiffer Salbo
itbrig blieb. Diefer Saldo, bdeflen Winimum durd) bdie
Crabrung ves8 Gefdhiftsinhabers gefunben twerben Yonnte,
war alfo fiiv anbere Biwede verfiighar, burfte ausgeliehen
werben, wenn nur die Siderbeit beftand, eventuell biefe
Darlehen rafd) wieder einguzichen, um ben etiwa gefteigerten
Anfpritdhen der Deponenten nadyzufommen,

Die Bantnoten-Emiffion bilbet biftorifd) die Fortfegung,
ber Sadie nad) die Ausbilbung bed Depofitengefdhftes. Ur-
fpriinglidhy mwaven bie Banfnoten wobl Depofitenfdeine,
Anweifungen auf bei der Banf [iegenbe und jeber Beit
u Debende Baarfdhaften. Die eigene Beniigung diefer Gelber
war ber Bank nidt verftattet. Jene Scheine formten auf ben In-
haber geftellt werden, fo wurden allmdlig aus den alten Depo-
fitenfcdheinen Bantnoten, welde aber immer nody Anwei-
fungen auf Geld waven, dbas bei der Bant allzeit liegen
mufte. Das urfpriinglihe Depofitum zur Aufbewahrung
warb unterdeflen felbft jum Depofitum zur Benugung., Die
Bant verfprad) nidht mehr, Alled Geld bei fidh rubig liegen
su laffen, fonbern fie verfprac) nur, e8 auf Berlangen fer-
sugeben, und Yonnte allen an fie fommenben Anforberungen
baburd) geredht werben, baf fie ben erfahrungdmdfig genit-
genden Betrag baaven Gelbed vorrdthig Bielt. Diefe Um-
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bilbung im Depofitengejdhift fiihrte von felbft su ber analogen
im Bonfnotengefdhift. JIn ben alten Depofitenfcheinen ver-
fprad) bie Bant fo und fo viel Geld bei fidh [tegen 3u
Haben, und basfelbe auf Berlangen jeber Jeit gegen Ritd-
gabe ped Scheines ausdzufolgen; in ben newen Banknoten ver-
pflichtet fie fidh nur jur fofortigen Auszablung der auf der
Note nambaft gemadpten Selbjumme auf Berlangen des In-
habers, und bemifit, um biefer BVerpflihtung nadyfonunen zu
fonnen, ben baaven Fonds nady gany dhnlichen Grundfdigen
wie tm Depofitengefdydft.

Die vorhergehenben Vemertungen Haben fury die volfs-
wirthfdaftlide Beredhtigung ber mobernen Bantnote zu zei-
gen gefucht, welde dburd) ble Forberung eined bder Noten-
menge gleidfommenden Baarvorrathes beftritten wird. Wan
muf 3u biefem Bwed ftetd an das einfadjere, die BVerhilt-
niffe in ibren darafterijtifhen Womenten bdeutlidher Hervor-
tretenlafjenbe Depofitentvefen antnitpfen. Die Grundfige,
weldye filv bie Qeitung einer Depofitenbant, wie der vortveff:
lidjen nieberdfterveichifchen Escompte-Oefelljhaft, bder Lon-
bonter Joint-Stod-Banlen, der fdottijchen Banfen die leitende
Ridtidnur find, geftalten fid) vielleidt gradbuell von ben
Bettelbant-Principien verfdhieven, wefentlid treffen fie da-
mit zufommen.

Jebe praftifdie Bankpolitif, welde bie ftete Einldsbar-
feit bex Noten fidhern will, muf fidh dbamit zufrieden geben,
wenn ber Baarvorrath grof genug ift, um jeve ein laufenbe,
nidht jebe umlaufendbe, Note einldfen zu nnen. Wie beim
Depofitengefchdft bilven {ich hier im Betrieb jeder einzel-
nen Bant gewiffe Crfahrungsfige aus. Bon vornebherein
Lt fidh gar Fein beftimmter Baarfonds in ber Hibhe eines
gewiffen Pevcentjaged bes Notenumlaufes angeben, bei dem
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bie ftete Convertibilitit dexr Noten gefidhert wive. Umjang
und Eigenthitmlichleit des Berfehrs, Stand ber Rechisficher-
Beit unb Woral find faft bie eingigen allgemeinen bavauf
Ginfluf habenben Weomente, die fid hier anfiihren laffen. €8
gibt Yaum eine Besiehung des dffentlichen Lebens, ber poli-
tifhen Stimmung, ber Bilbung ded Bolfes, der Conjunctuven
bes Hanvels, weldhe nidyt eine mehr ober weniger bebeutende
Ginwivhung ausiibte. Die beliebte Borjdyrift, baf ber Baar-
fonds minbeftens ein Drittel ber Noten betragen folle,
gewdhrt eine gewiffe Sidjerheit al8 Winimalbeftimmung,
einen weiteren praftifdhen Werth befit fie gar nidt; fie als
einen feftitehenven Grfahrungsfay anfithren zu wollen, ent-
behrt jever Begriinbung. Solde allgemein giltige Crfah-
vungsfige fiir alle Banfen ober aud) mur fiir eine Bant
unter allen Umiftinben gibt e8 und fann e8 nicdht geben.
Jene BVorfdrift ift aber fogar pofitiv fdidlid), tweil fie
sumeift unter ben Praftifern die falfche Anficht jum Dogma
erboben bat, al8 fdnne eine Settelbant jeberzeit getvojt
preimal {o viel Noten ausdgeben, al8 fie baaves Geld be-
jige, bem entfprechend aljo dem Handel und ver Gewerbthi-
tigleit Gapitalien bi8 3u diejem Belaufe zur BVerfiigung ftellen.
Dierburd) haben bie Jettelbanfen, namentlid) die grofen pri-
vilegivten Nationalbanten, wie die von England, Frantreidh,
Oefterreidy, Preufen, am Allermeiften in bden Augen ber
Oefcpdftmwelt bie Bebeutung einer ftetd mildenven Kubh auf
dber Deive erbalten, — sit ven a verbo — eine Anfidyt,
welcdhe zu fo vielen theovetijhen Jrrthiimern und praftijdyen
Feblgriffen im Geld- und Bankwefen gefiihrt hat. Die Drit-
telbeftimmung iicfte aud)y dadurd) fo fchlimm, baf fie ber
Banfoerwaltung jum bequemen Rubeliffen diente, bdaf man
alle ,ftilfen Riffe dabei ilberfah, genug gethan zu haben



meinte, wenn man an ber Hand eined gany medhanifcen
Princips, eigenes Nadhbenten vergeffend, bie Krifen Heran-
fommen lief, im f{tolzen Bewuftiein, — ber genanen Gr-
fiilllung ber Statuten, um dann ,ivie gar nidts zujammen
su fdeitern.” Dad oft citivte Wort Lord Afhburton's gilt
hier von ber Drittelbeftimmung ebenfo gut, wie von dem
selfacting principle ber Peel’jdhen Acte: ,Nothing can be more
absurdly presumtuous, than to substitute machinery in such
a case for human understanding.”

Der Fehler, den man bewuft ober unbewuft bei der
DBeurtheilung der Function ves Baarfonds madyt, befteht
unferes Bebiinfens darin, dbaf man ven Baarbeftand zu ifo-
livt, nidt im ovganifhen Bujammenbang mit den dfibrigen,
bie Dedung der Noten bilvenven Activid bder Bant auffafit
und ibm aus bdiefem Grunbe eine iibertriebene Bebeutung
fiiv bie Aufrechthaltung bder Baarablung zufdyreibt. Diep
fcbeint namentlich in Oefterveid) Herrichende Anficht im grofen
Publicum zu fein, von weldem Standpunfte aus man dann
freiliy bie Forberung eines ber Notenmenge gleidyen Baar-
fonbs nidht suriidweifen fann,

®eht man der Sache etivas tiefer auf den Gvumb, fo
wirtb man findben, baf bas Problem, bdie Einldsbarteit
per Noten 3u erbalten, durcd) bie riditige fpecielle An-
twenbung eined aus ber Natur der Sadje fid) ergebenben
allgemeinen Banfgefeges zu I[Bfen ift, wornad) bie Avt ber
Berbindlichteiten der Bant bdie leitenbe Ridtfdhmur filr bdie
Art ves Placementd der dadburd) ber Banf jur BVerfilgung
geftellten Capitalien bilben muf. 3n jebem eingelnen Falle
befteht bie Qunjt einer tiicdhtigen Banfveraltung davin, ben
Ghavatter und bas Vefen und die befonderen Eigenthitmlich-
Yeiten ihrer Berpflidhtungen, die mit denfelben periobijdh vor-
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‘gehendben Berdnberungen dburd) genaues Stubium, unausdge-
feste Beobadhtung fennen und banad) bie Activa wedent-
forechend veguliren ju lermen, bamit bie Banf ftetd ibhren
LBerbindlidleiten nadhzufomumen im Stande fei.

Fiir bie ridtige Leitung dber Bettelbant ftellt {idh) feine
anbere Aufgabe al8 filr bie jeber anderen Banf. Auch Hier
gebt Alles natitvlich genug, ohne Heyevei, ju. Die Banknote
ift, wie gefagt, ein ®elb-Surrogat, wie andere Crevitmittel.
Sie {dmiegt fid) aber von ben legsteren allen dem Berfehr
am innigften an, fdon weil fie ftet8 auf bequeme, runbe
Gummen 3u louten, a vista, nidht erft, wie ber Wedfel ge-
wihnlid nad) einem beftimmten Tevmine, fillig su fein
pflegt. Beitere Unterdeibungsmerfmale, 3. B. vom Wedfel,
haben {idh in Folge ber -eigenthiimliden Stellung ausge-
bilbet, welche bie StaatSvermaltungen regelmdfig jur Noten-
Cmiffion eingenommen haben. Die Banfnote ift zu einem
ber beliebten Befdrderungsmittel ped Gelbverfehrs, ber Be-
lebung ber Givculation, ber Hebung bes Hanbeld und ber
Snbuftrie und wie die Schlagwdrter ber ,Wohlfabrispolizei”
weiter Deifien, geworden. Sie hat baburd) eine Bebeutung
erlangt, bdie im NWllgemeinen im Jnteveffe eine8 orbent-
lichen Gelbverfehrs eben fo wenig, wie in dem einer felbjt-
fténbigen, obhne Staats  Bevormundung fich entwidelnden
Boltswirthfdaft eine glidlide genannt werden barf. Am
veutlidyften zeigt fidh bie Jdbee, die Bantnote yum widptigften
DBeftanbtheile des Gelbverfehrs empor u tveiben, in ben
Léndbern, wo eine Vant mit dem aus{dhlieflidhen Privilegium
ober bem Monopol ber Noten - Emiffion ausgeftattet wiurde.
Hier gebt man eigentlih mebhr ober weniger offen, nidt
barauf aus, die Einldsbarfeit der Noten unter allen Um-
ftdnben voranftelfen und fidhern 3u wolfen, al8 fidy vielmebr
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um biefe Liftige Verpflichtung Hevumzujchlagen und jid) mit einer
mbglidft wenig veellen Baarzahlung zu begnitgen, wn anbderfeitd
bie unbeftreitbaven Bortheile ves metallifhen Gelbwefens nidyt
gang 3u verlieren. Wit ber vor wenigen Jahren nody ziemlidh
verfegerten Anfidyt, weldhe in ber monopolifivten Noten-Emif-
fion eine befonbers wenig evfpriefliche Geftaltung bes Bettel-
banhvefend erblidt, ftehen wir jdhon jept nicdht mebhr gany
allein. Dod) bem fei, iwvie ihm wolle. Thatfadlih haben
wir diefe Entwidelung in den griferen europdifden Lindbern
por unsd, umd jwar am weitgehendften in Franfreid) und in
Oefterreid). E8 frigt fih daber jegt nur, wie bdie Noten-
Gmiffion einer privilegirten Bant befdhaffen fein foll, um
ben Bebilrfniffen eines orventlidhen Wetallgeld - Berlehrs zu
entfprechen und nicht von vorneberein bie Miglichleit einer
fteten Ginldsbarfeit ber Noten zu nidhte zu maden. Wir
wollen hierbet gleih bie concreten Berbiltniffe ber diterr.
Nationalbant bazu beniigen, um bdie Anwendung ber Sige
bavan ju erldutern. Dadburdy ergibt fidy gleichzeitig, weldhe
Reformen unfever Anfidht nad) am nothwenbigften finb.

Die Wirthfdaft eined Lanbes bedbarf jur Bewdiltigung
ber Umijite einer gewiffen Wenge Umlaufsmittel. In bden
ver{cdhievenen Berfehratreifen finven Umjdge von verfdyiebener
Orife ftatt, demen grifeve und Fleinere UmlanfSmittelftiide
entfprechen. Namentlich hat man babei wijden ben Um-
fagen im Grofhanvel unter Raufleuten und dbenen im RKlein-
verfefr wijdhen Detailliften und Kunben zu unterjdyeiden.
Das WMetallgeld ift das rvegelmdigige Umlaufémittel. Die im
Landbe davon courfivenbe Summe veprdfentivt ein beftimmtes,
ber gamzen Boltdwivthidhaft gehirvendes Capital. Bantnoten
fonnen einen Theil des Wetallgelbes erfegen undb madhen ba-
durdy ein Gapital jum gleidhen Betvage — nach) Abzug bes
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nothwenbigen Baarfonds der Banf — ju andern Bweden
bigponibel. Die Noten-Cmiffion ift alfo gewiffermagen ein
Anlehen bei bem in Metallgeld angelegten Capitalfonds des
Lanves. Die Grenge, bis ju weldher ein foldher Credit aus-
gemiifst werben fann, Hingt von den Umijtinven ab. Sunddhft
muf natiivlihy erft Bertrawen ur Note im Publicum gefdhaf-
fen, bie Ueberseugung ihrer fteten, augenblidlichen Berfilberung
in im erwedt werden. So lange die Note einldsbar (ift,
gt fid ibre Vienge nicdht ind Beliebige vermehren. Dief
gilt von pen Noten einer Monopolbant ebenfogut wie von
benen fleiner, miteinandber concurrivenber Banfen, Der Puntt,
wo eine Sittigung des Verfehrs mit RNoten eintritt, ift a
priori nidyt zu beftimmen. Wafgebend finb hier die Um-
ftanbe, von benen bie Menge bed in Civculation befindlichen
Gelves iiberhaupt abhingt, eine ur Theorie bes Gelves ge-
hirende Frage, bie und bier nidt weiter befchiiftigen fanm,
Die zu Umfdgen nidit verwenbeten Noten werden aufgejam-
melt, der Vant jur BVerfilberung préifentivt, ober ald De-
pofitum, Darvlehen u. §. w. bei den Depofiten-, Spar-
banfen u. bgl. m. eingelegt. Bon grifter Widptigleit fiir
bie mdglicdhe Ausbehrung der Noten-Circulation ift die St it de-
[ung odber bie Grdfe der eingelnen Noten-Appoints.
Qe Heiner biefelben find, in um fo engere Gandle des BVer-
fefrs dringt bie Banfnote ein, erfept das Metallgeld audh
hier unb madht einen um fo groferen Capitalbetrag disponibel.
Alfein gerade biefe ausgebehntere Benuung ded Banfnoten-
@redites bringt Gefahren befondberer Art filr die Aufrechthal-
tung ber Einldsbarfeit mit fih. Wir foummmen bavauf bald
guriid, Um diefer Gefalren willen empfiehlt e fidh, ins-
befonbere in Lénbern, wo eine eingige Settelbant das Terrvain
ausjchlieflich beberricht, ein nidht zu niedrig gegrifjenes Mi-



nimum fliv die Noten-Appoints feftzufegen. Daburd) wird
ber boppelte Bwed erveidht, bie Metallgeld-Civeulation nidyt
3u febr zu vervingern, — wad in mehrfacer Hinficht nicht
wiinjdhensdwerth ift, {dhon um fidh nidht auf einmal filr alfe
Bufunft die Moglidhleit, weitere Anleiben bei dbem Wetall-
gelbfondé bed Landed zu madben, abzujdhneiven, — und fo-
pann eben jene ®efahren von vorneherein auf bas geringjte
Maf zu rebuciven.

3n Oefterveih bat man bdiefen Umftand nidht beachtet.
&don von Anfang an durfte bie Nationalbant Noten bis
3u Fiinf-Gulven-Appointd bherab ausgeben. Dadburd) wurde
bie courfivenbe WMenge Silbergelved {dhon vor 1848 fehr ein-
gefdhrantt, der Note der Eintritt in bereitd ziemlid) niedrige
Berfebratreife gedffnet. Seit dem Jahre 1843 mwuvrden dann
aud) Ein- und Jwei-Gulden-Noten emittivt, Das BVerjdhivin-
ben be8 baaven Gelved, der Swanziger, aus vem Berfebr,
bie Folge der uneinldsbar geworbenen Papier-BValuta, zwang
hievju, wie feinereit ja fogar jur Emiffion von Scheibe-
milngfcheinen, nadhpem audy dief geringhiltige Geld beim
Cteigen bed Agio abhanden fam., Der Notenumlauf bder
Bant hatte niemald die Hike, auf welde er felbft vor bem
legten italienijchen Rrieg fih) exhob, erreihen und pas Sil-
beragio babei boch zeitweilig faft gany verfdhwinben fdnnen,
wenn nidt ein fo bebeutender Thetl ber Circulation in bdiefen
fleinen Noten beftanben hitte.

Unfever Anficht nadh) ift e8 nun bdie unerlifliche Bor-
bedingung filv bie DHerftellung einer pauernbden Baarzah-
lung ber Bant und eined georvneten Gelbwefens, daf der
Notenumlauf erheblidh), und zwar vor Allem durd) géng-
[idye Gingiehung ber Heinen Noten vermindert werve. Wir
finben fpiter nod) Gelegenbeit auf bie weiteren Griinbe Hiers




fite eingugehen und bie Mittel der Durdhfithrung viefer MWaf-
vegel ju befprechen. Die Noten-Civculation ift, insbejondere
eben burd) bie Emiffion fo fleiner Noten-Kategorien, pofitiv
3u grof in Oefterveicdh. Wir wiffen fehr wohl, vaf die
abfolute Hihe bes Notenumlaufs, wie die der Gelbmenge
iiberhaupt, von unendlich vielen verjchievenen Umiftdndben ab-
Bingt, welde von vorneherein faum ein fo beftimmtes Urtheil
iiber baé ,3u grof ober zu flein” bes Notenumlaufs geftat-
ten und aud) jeven Sluf aus Bergleichen mit andern Lin-
bern precir maden. Wir legen namentlid) gar Ffeinen Werth
ouf Durdyjdhnittsberedhnungen pr. Kopf bder Bevdlferung,
womit man wohl fitr Oefterveih) die velative Geringfilgigleit
ber Notenmenge Hat beweifen wollen. Hier fommt weit mefhr
auf bie Avt des BVerfehrs, den Wohljtand, die Entwidelung
anberiveiter Zahlungs- und Ausgleihungs- Wethoben, itber-
haupt bes Crevitwefens an, ald auf die ziemlid) irrelevante
Babl ber Bevdlferung. Ctwasd ftugig muf man freilih im-
merhin bei ber Bergleidung werden, bdaf bdie Bant von
Oefterveich 3. B. felbft im April 1859, wo ihr Noten-
umlauf mebr wie feit Sahren jujammengezogen war, 376,
Mill. Gulven-Noten in Circulation Hatte, wibhrend die No-
ten der preufifdhen Bant felten dle Summe von 120, bie
ber franzdfijdhen von 280, die der englijdhen von 220 L.
®ulven Bjterr. Wahr, evreihen. Das ,Bu viel" bdes Bfter-
retcdhifdhen Notenumlaufs ergibt fih aber am deutlichften aus
ber Thatjade, baf darunter 100 WPMill. Noten zu 1 fl. be-
griffen finb. Wie vtel in Noten u 5 fl. emittivt ift, wiffen
wiv nidt, dba bie Borjdrift, daf ber vorjibhrige Kriegdvor-
fdhuf von 133 Millionen auf das Anlehen in diefer Noten-
Rategorie geleiftet werden follte, nicht innegebalten worden
fit. Alle Noten unter 10 fl. milften in ber Folge, und



swar ur ndmlidyen Beit, wo bie Baarzahlung aufgenom-
men wird, eingezogen und durd) Metallgelb-Cirenlation erfept
terben, anbernfall8 iiirde bie Bantfolveny nur nody {dhwie-
riger durdpsufiihren fein. Ginge man {pdter aud zur Aus-
fdbliefung aller Noten etwa unter 25 I, {o Wwire bdaburd
fidberlich eine weitevre Biirgidhaft fiir Orbmmg im Seldwejen
und Baarzablimgsfibigleit gewonnen, wibrend alle erfaubten
Bortheile ve8 Notemwefens vem Lanbe dod) zu Sute fimen.

Die Unftatthaftigleit der Heinen Noten bat fich immer
mebhr zum berrjdenden Grvundfag in der Theorie, felbft bei
ben ber vollen Bantjreibeit sugethanen Sdyriftftellern, exhoben
und ift in bie gefesliche Pragid der wmeiften Staaten iiber-
gegangen.  Belanntlich eriftiven in England feine Noten
unter 5, in Schottland und Jrfand nidht unter 1 Pf. &t,,
in Franfreid) gibt e8 erft feit turzer Beit Noten bis Herabd
au 50 Fres., in Preufen barf die preufijhe Banf nur eine
fleine Summe, irven wiv im Augenblide nidht, nur 10 Mil-
fionen Thixr., in 10 Thix.-Noten ausdgeben, und bie jogenann-
ten Privatbanfen dem entfprechend; im iibrigen Deutichland
hat theil8 bie eigene Einfidht der Banfen, theils die Gefeg-
gebung ber befreffenven Staaten, theild der Einfluf der am-
tagoniftifchen prengijchen Bantpolitif ebenfalld die 10 Thlx.-
Note, in Sitbbeutfdhland bie MNote zu 10 fl. rhein. um
feinften Appoint gemadht. Selbft in Nordamerifa ftrebt
Theorie und Praris vahin, die 1 und 5 Dollars-Noten nadh
unb nach gong einzuziehen, der Prdfibent Budanan fprad
in einer freilich unter bem unmittelbaren Eindrud der Han-
belstrifis von 1857 gehaltenen Rebe, wo er aus politifdhen
Parteiriidfichten dief Creignif ganz unbegriindeter Weife den
Bettelbanfen jur Loft legte, fogar ven Wunjch aus, alfe
RNoten unter 20 Dollars verboten 3u fehen. Gevadbe fiiv
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Oefterveich empfiehlt fich die Cingiehung der Heineren Notent
unb bdie Wieberherftellung einer WMetallgeld-Civculation in ben
niederen BVerfehrofreifen aud) nodh) von einem anberen Sefichts-
puntte aus. Jmmer von Neuem, allen entgegengefetsten Hoffnun-
gen und Berbheifungen juwiber, trat hier in Fritijhen WMomenten
bie dringenbe Noth miditig genug hervor, ju Staatdzweden die
Noten- ober Papiergelbausgabe ivieber ju Hilfe ju nehmen,
Nidté wive, gerabe im finanziellen Inteveffe, wie wiv oben be-
vithrten, mehr zu wiinfden, al8 dbaff auch bie hiddjte Noth nie-
mal8 toieber zur Beniigung biefes Ausdwegs filhrte. Gefchieht
ed ober muf eS8 aber trosbem Ivieder gefdheben, fo tvird
eine folde WMafregel immer nod) mit geringerer Schdbigung
fit a8 Gelbwefen und indirect die Finangen und ven Cre-
bit ablaufen, wenn die vorhergehende Reftauration ves Gelb-
umlaufe8 dem Staate wenigftens iwirklih ein Anlehen auf
bie Metallgelmmenge bded Landed umgulegen erloubte, und
nidt eine Noten-Civculation, wodburd) fdhon der lepte Harte
Gulben aus bem Berfehr vertrieben worden war, nod um
neue Millionen vermebhrt -werben muf.

Nebhmen wiv dle Hihe der Noten - Cmiffion der Na-
tionalban? ummittelbar vor dem RKriege al8 normal an, fo
wiirbe diefelbe durcdh Eingiehung der 100 Willionen Eingul-
ben-Noten auf circa 280 WMillionen Gulben rvebucirt wer-
ben. Ob lettere Summe nod) ju grof fei ober eventuell
durd) Ausdgabe anberer Noten-Kategorien erhdht werden diirfe,
bad Bingt von ber Ausbehnung und Cigenthlimlicdhleit bder
Bantgejddfte ab, worauf idh erft fpdter zu veben fomme.

Gin georbnetes Gelbtvefen madht e8 fomach zur Be-
bingung, daf die Noten-Cmiffion nidht in ju einen Appoints
und- babher nidt an fidh in ju grofem Betvage erfolge. E8 ift
hier wohl ber befte Ovt, um furj einige anbere Anforderungen

3
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au eriwdbuen, telde bie Orbnung und bdie Sidherheit ded We-
tallgelb-Berfehrsd an bdie Settelbanfen ftellt. Banfnoten find,
wie gefagt, an dben Ueberbringer auf BVerlangen fofort baar
ouszuzablen. €8 folite nidht erft der Wunjdh ausgefprodhen
werden milffen, baf die Banlen jidh in ihrem Berfahren
banad) audy ftetd zu vidten bitten. HAber befanntermafen
haben fidh 3u twieberholten Walen diberall Hilben und britben
be8 Oceans undb bes Canals, in der Republif, im parlamen-
tarijhen Staat und in der abfoluten Monardyie, am Hudbfon
und an ber Themfe, wie an der Seine, Spree und Donau
Mifbraudpe verichiedbener Art eingefchlichen, weldye bie Baar-
sahlungs-BVerbindlicdhfeit illuforijh 3u machen und dbadurd) die
metallijhe Bafis des Geldwefend zu untergraben bdrobten.
Diefe Mibriudie begiehen fih auf ven Ort, wo, bie Jeit,
au und bie Milnge, mit weldjer die Noten eingeldft werden.
3n erfter Hinficht geniigt e8 offenbar am wenigften in einem
Qande, o eine Centralbant ben Gelvverfehr beberridht, bie
Ginldsbarfeit ber Noten auf die Hauptcaffe am Domicil der
Bant ju befhrinten. Das gefchah befanntlidh filr die Na-
tionalbant burd) bdie BVerorbnung vom 30. HAuguft 1858.
Allein gerabe in Oefterreicdh) bei feinen trot ber verbefferten
GommunicationSmittel imnter nodh fo reiten Diftanzen und
bei ber gervingen Entwidelung feine8 Crebitwefens bevarf es
obne Rweifel einer CEinldsbarfeit in umfafjenderem Sinne,
wenn die Wirkung derfelben auf Geld- und Crebitwefen nidht
vereitelt werben foll. A8 UebergangSmafiregel empfiehlt fich
biefe Befdyrintung, al8 {oldhe ward fie auch wohl bei Crlaf
bes Gefesed angefehen. Aber nothwendiger Weife muf fie
. durd) Gimwedfelungscaffen an ben Filialen bdie geziemende
Husbehung erhalten und jwar wirde {hon mit Ritdficdht
bievauf bie Babl biefer Filialen, wenn moan einmal an bem
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Gentralbant - Shjtem fefthalten iwill, u vermehren und
beren in allen irgend bebeutenberen Orten zu ervidhten
fein. Das ift eine Pflidht ber Ban¥, ber fie fidh mit
Riidfigt ouf ihr Donopol wabhrlich nidht entsichen barf.
Befamtlih hat die frangdfifde Banf fid) endlid), wenn audy
mit Wiberftreben, jur Bermehrung ifhrer Filialen bereitwillig
finben laffen. Daf eine ober mebhrere Bweigbanfen ifhre Ko-
ften Anfangd ober iiberhaupt nicht deden, fann ihrer Crric)-
tung nidht préjudbiciven. Uebrigend liefe fih in Betveff der
Ginwedfelung da8 Shitem ber Banf von England anneh-
men, wornad) die Hauptbant und jede Jweigbanf befondere
Noten ausftellen, von denen bie erfteren nur in London, die
Testeren hiev und bei ber emittivenden Filiale, nidht aber bei
ben anbern einfdsbar finb. Dief tird geniigen, ba bie
Bweigbantnoten hauptfachlidh um ben Ort des Domicil8 ber
Tiliale civculiven ober nad) bem Hauptverfehrsort zu ftrdmen
pflegen. 3n Betreff ber Beit, 3u velder bie Noten eingeld{t werben
t8mmen, wive jebenfall8 bie Beftimmung 3u treffen, baf die Caffen
tdglid) eine fejtgefeite, micdht zu Fleine Reihe von Stunben
gedffnet fein und baf bie Bant fitr die vollfommen genii-
genbe Anzahl Hilfsperfonal, Commis’ 2. jorgen miiffe. Wir
braudjen die WMifftinde in biefer Hinfidht nidht erft nambajt
$u maden. Endlich bebarf e8 nodh geeigneter Bor{dyriften itber
bie Wiingforte, in welder die Noten bezahlt werben miifjen,
fowie fiber die dabei nothwendvigen Wobalititen. Daf nur
vollwidtig ausgeprigte Wiinge juldffig ift, verfteht fidh von
felbft; e8 follte aber aud) nur in havten Gulven ober Tha-
fexn ousgezablt werden biirfen, und zwar filv alle Noten
gu 100 fl. und bavitber in amtlich verfiegelten Hunbert- ober
Taufendgulven-Rollen ober Siden. Jede anbere Verfabrungs-
eife bat bier und dberall WMifbrdudpe vevanloft und bten
3*
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Bettelbanten jum Nachtheile ves Berfehrs bdie Gelegenieit
gegeben, fidh ihrer Cinldfungs - Berpflihtung in dicandfer
Weife au entziehen. — Damit find wiv freilich eigentlich
von ber Frage, wie bie Cinldsbarfeit der Noten u erhalten,
it ber andern, was unter ftricter Cinldsbarleit ju verftehen
fei, gelangt. Allein aud) davauf einen Blid ju werfen, war
bei ber befannten Lage der Dinge unvermeivlich. E8 han-
belt fidh um legitime Anforberungen, denen die Bettelbanfen
entfprechen milffen, toenn anberd fie fidh mit der Orbmung
bes Geldbwefens nidht unvereinbar jeigen wollen. Begreif-
licher Weife ift die Jnterpretation des Ansdrudes Einldsbar-
feit aud) widtig fliv die Ausfithrung der WMafregeln zur
Siderung ber lepsteren. Daff dbie evwdbhnten Punfte bei bem
Sebalyren der Nationalbant befonders in Betradht fommen,
braudhen wir faum 3u fagen.

RNadybemn wiv diefe Bemerfungen vorausgefdhidt, wird
e$ und leidhter twerben, an unferen fritheren Sayy ivieder
antniipfend, daf der Baarvborvath geniigen miiffe, um jebe
einlaufendbe, nicdht jede um laufende Note einguldfen, einige
allgemeine Grundfige itber bdie Leitung der Banfgefchdite
und die Hohe diefes Baarfondé zu entwideln. E8 fommt
eben bavauf an ju conftativen, auf welde Weife, in welcper
Meenge, u welder Beit die Noten bei der Bant einlaufen.

Banknoten, das bdiirfen wir hier {hon anticipiven, wer-
ben regelmifig al8 Darlehen hinausgegeben. Diefe Ant
ber Gmiffion bilbet eines dber widptigiten anberiweitigen Un-
terfcdheibungsmerfmale wifchen ibuet{ und pem eigentlichen
Papiergelde, wenn man von dem Umftand der Einldsbarfeit
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aud) ganz abftrabirt. Wabrend ndmlidh Banfnoten al8 Dar-
lehen, wird Papiergeld al8 Fahlung emittivt. Nad) Ab-
Tauf ber Darlehensfrift fommen baber entweber die Banf-
noten felbft an bie Banf juviid, ober, wenn fie fid) im Ber-
febre erbalten, fo empfingt bie Banf an Stelle der Noten
einen gleihen Betvag baaren Gelbes zur Abftattung bder
Sdulo, Die befondbere Art der Notenausdgabe bringt alfo
fdhon eine befondeve Art per Riidftrdmung der Noten an
bie Bant mit fid), welder wir ben Namen der regel-
mafigen Ridjtrdmung beilegen, iweil fie fih aus bder
RNatur der Banfgefdhifte von felbft ergibt, {hon bdefhalb
ein jiemlih gleidhartiges eprige annimmt und bder
Bant am wenigjten Schwierigleiten verurfadit. elingt es
einer Banf, Bertvauen in ihre jederseitige Solveny su er-
weden, fo wird ed ihr nidht fdhiver werden, nady und nad
eine grifere Summe Noten im BVerfehre ju erbalten, inbem
bie Buriidzablung ber Darlehen in ber Form bon baavem
®elbe hiufiger, al8 in ber von Banfnoten erfolgen wird.
Die allbefannten Bortheile der Note, die leichte und bequeme
Avt der Aufbewahrung, BVerfendbung u. f. ., werben unter
normalen Berbdltniffen in clvilifiten Staaten jedber foli-
ben Bant Tervain jur Ausbehmung ihrer Noten-Circulation
gewdbren,

Die Aufgabe der Bant-Direction wirve mun nidt {dhiwie-
rig, wenn jene vegelmdifige Rildftrdmung ber Noten auch
bie ausfdlieRlidhe fein, ober wenn an Statt ber Noten immer
baares Geld uriidfliefen wivbe. Gtwas complicirter geftaltet
fid die Sadje {hon in bem Falle, wenn bdie Banf von
vorneberein Darlehen nidht in Noten, fonbern in baavem
®eld madt. Formell gefchieht lepteves aus Griinben bes
Rednungsefens belanntlih bei Jettelbanten in ber Regel



nidt, aber ba bie Noten, in welden alfein Darlehen gege-
ben werben, einldsbar finb, fo braudit ber Cmpfinger bes
Borfduffes fidh fiir die joeben erbaltenen Noten ja mur bei
ber Cinwedslungstaffe gleih Silber auszablen zu laffen.
Materiell gibt alfo bie Bant dbodh) Darlehen in Wetall-
geld. Auj biefe Avt fann der Baarfonds bdaher leidyt in
ftarfen Anfprudy genommen werben. Die Siderungsmittel,
welde Der Banf biergegen zu Gebote ftehen, werben ivir
gleid) befprechen. Wir wollen nur nod) einige eitere Hiypo-
thetifhe Fdlle bilben, woburd) wir dbann |dlieflidh su dem
Buftand ber concveten Birklichleit gelangen. WMan muf ley-
teve bei allen volfSwirthfdhaftlichen Fragen, fo tweit ed geht,
fo au fagen analptijh aufléfen. Ob ber Cmpfinger eines
Darlehens fofort die Noten verfilbern ober ob er fie felbjt
au feinen Gefdhdften, Bahlungen u. f. w. vervenden wird,
bad bingt natiirlih von den Umijtinden bed eingelnen Falles
ab. Bei rubiger Gejdhiftslage, in politifd unbewegter eit,
wenn feinerlei Miftrauen gegen die Sidherheit der Bant
befjteht, wird in ber Regel fein anveres Motiv den Entleh-
ner veranlaffen, ba8 Darlehen in Silber ju nehmen, als
wenn e8 bie Art feiner befonbeven Bebiivfniffe, der Jwed
unb bie Deftimmung ded Darlehens fo mit fidy bringt. Laft
3 B. ein Fabrifant von der Bant einen Wedhfel discontiren,
beffen Betrag er gang ober theilweife ju Lobhngablungen an
feine Arbeiter verwenden will, fo nimmt er, wenn die Noten
nicht auf Pleinere, zu biefem Bwede braudibare Appoints
lauten, vielleidht eine Quote des Darlehens in Silbermiinge
hevaus. Ober wenn ein Laufmann eine Baarfendung in's
Ausland ju maden Hat, {o wird er den gangen Betvag bes
Wedfels in Baavem aus dber Bankf jiehen.

Wir fonnen und iweiter nod) den Fall denfen, bdaf,




i

regelmafig su beftimmten Beiten im Sahre, fiir
verfdyiedenerlei Bwede bie von ber Banf gewdbrien Dar-
lehen in Silber aus ihr genommen werden. E8 find viel-
leidht alljabrlich ju ftet 8 wiedbexrfehrenbden Perioben be-
fondbers erheblidhe Sahlungen an bad Ausland zu maden,
weldpe filr ben Augenblid nidht gang dburch Wed)feloperationen
bewerfftelligt werben fdnnen und daber burd) Silbervimefjen
gevedt ierben milffen. Hier twird ber Baoarfonds ber
Bant momentan mehr in  Unfprud) genommen. Das
baare ®eld flieft aber vielleiht rvegelmdfiig nad) -einigen
DMonaten guriid, je nadpem e8 bie Natur des Hanbdeldver-
febvé mit fidh bringt; die Darlehen, die abgelaufenen Wedhfel
werben mehr, wie bisher, ftatt mit Banfnoten mit Wetall-
geld auriidgezablt, der Baarfonds filllt fidh wiever. €8 Fann
ebenfo alfjibrlidh su ver{dhiedenen WMalen im Inlande eine
etivad ftirfeve Nadfrage nady Wiinge entftehen, welde auf
ben Baarfonds ber Banf diefelbe Wirfung, wie wir fie eben
fdhilberten, ausitbt.

Die vorhergehenden Falle waven gewijjermafen intmer
nur Mobdificationen der regelmdipigen Ritdjtrdmung. E8 wird
ber Bant hier nicht {dhwer werden, bdie nothwendigen that-
fadhlichen Anbaltdpuncte durd) bie Beobadytungen in ifhrem
Gejdhiftsverfehr zu gewinnen und danadh ihr Gefchift feldft,
ingbefonbere bie Hihe ihres Baarfonds, zu veguliven. Die
Bewegungen im Notenumlauf und die damit jufammenhin.
gendben Sdhvantfungen bed Baarvorrathd find infoferne Wir-
humgen gewiffer regelmdfiiger Borginge im wirthjdaftlichen
Leben bes Lanbdes, in weldem bie Bettel ber Bant curfiven.
Die genaue Lenntnif bdiefer BVorgdnge wird durd) das Stu-
bium ber Cigenthiimlichleiten bed Berfehrs, ber {peciellen
Boltswivthfdaft des Landbes itberhaupt, weldes ficdh) ber Divecs
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tion von felbjt burdy ihre gefdhaftliche Beriifrung mit ben pro-
puctiven Claffen ber Bevdlferung bietet, gewonnen undb gewdbhrt
bier ofne Bweifel die beften Gavantien fiir bie ridhtige Leitung
ber Bant und bdie Aufrechthaltung der fteten Einldsbarfeit
ber Noten.

Die grofe Bebeutng ber regelmdfigen Riid-
fredmung ber Bettel jur Bant fiiv alle bas Banknotenwefen
betreffenben Fragen ergibt fidh gleidh), wenn man beadptet,
baf Bier der Baarfond eine verhiltnifmifig untergeordnete
Widptigleit hat. Die wenigen, vorher Fury berithrten Bei-
fpiele machen bief beutlich. Num wird aber diefe Art der
Riidfehr der Noten in ber Controverfe oft gar nidht, felten
in per gehdrigen Weife beviidfidhtigt, das grofe Publicum
beadytet fie foaum je; baraus folgt Damn naturgemdf jene
Ueber{chiung ber Function bed8 Baarfonds, iwelde twir
frither al8 Febler fenngeidhueten. Die fo Hidft widptige
regelmdfige Riidjtrdmung fteht eben im Bufommenhang mit
ben iibrigen Gefdhiften ber Bank, vefultirt ausd ber Art bdes
Placementd ber Gapitalien, ilber twelde bad IJnftitut mit-
telft feiner Notenausdgabe verfilgt. Der Cinfluf ves zwed-
entfprecdenben Placementd auf die Sicherbeit der Noten und
die Aufrechthaltung der Baarzahlung wird begreiflich, wenn
man bie Bebeutung ber vegelmdifigen Ritdftrdmung richtig
exfant hat. €8 ift leidht exfidtlidh, daf hier Alles im ge-
noueften Bufommenhong miteinonder {teht und erft burdy bie
ridhtige Gombination bed Cingelnen ber legte Bwed, bie
Cidyerung ded fjteten Begahltwerdensd ber Note, erreidht twer-
ben famn.

Reben der regelmdfsigen eriftivt aber eine unregel-
magige Ridjtrdmung der Noten jur Bant. Diefe madt
dle Qeitung ber lepteren fhwieriger; fie ift e8 audh, welche
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bie grofe BWidptigleit bdes Baarfonds begriinbet. Die Note
ift einldsbar, fie fann alfo jebevzeit von bem Inbaber zur
Bant gebradit werdben, wenn diefer Miinze dafiir haben will,
Denfen wir und eine mercantilifdy und politifdh rubhige Jeit,
in welder ber Gredit ber Bant feft fteht, {o wird bier fel-
ten ein allgemein wirfenbes Motiv dazu vorhanben fein,
um von der Banf bie BVerfilberung ber Note u verlangen.
Wir nehmen an, daff im Uebrigen das BVertrauen bes Publi-
cums 3u ben Banknoten fhon begriinbet undb dbemgemdf eine
melr ober weniger erheblihe Summe WMetallgelbes burd)
bie Noten-Circulafion im BVerfehr erfepst fei. Audy hier werben
tiglidy und ftitndlih Noten bei dber Bant aus den Hinben
per jufilligen nbhaber zur Umwedslung einlaufen. Aber bie
Anzahl bdiefer Noten wird wabhrfdeinlich eine ziemlidh con-
ftante fein; e8 wird aud) BHier periodijdhe Swanfungen
geben, fo dbaff die Bant ofne grofe Wilhe bald bie geeig-
neten Borfehrungen ju treffen vermag, um die Wiinfdhe diefer
Noteninhaber jeberseit befriedigen u fdnnen. E8 wird ihr
affer Bermuthung nad) unter gewdhnlidhen Umitinden felbit eine
eben fo grofie, nidht jelten, vie einzelne Beifpiele lehren, in
gewiffen Seiten fogar eine grifere Wenge Wiinze gebradht
werben, um bafilr von ihr Noten zu erhalten, al8 Noten
bei ihr jur BVerwedislung fommen. Selbft die unregel-
magige RNiidjtrdnumg der Noten in ie fer Bejiehung, ober,
wie man fie aud) nenmen fann, dbiefe Prafentation dber
RNoten jur Einldjung— wenigftens denft man bei diefem
Ausdbrude meiftens an ein derartiged Realifiven ber Settel —
bietet alfo fiir bie Bantverwaltung ebenfall8 nody feine be-
fonberen Sdywierigleiten.

Die legteren tveten erft unter dem Cinfluf allge-
mein wirfender Urfachen hervor, welde fih wefentlich auf
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gweierlei Umiftinde juviidfithren laffen. C8 find einmal
politifjdhe und wirthjdaftliche Stdrungen des Vertrauens, ves
Gredits der Banf und ihrer Noten, fodbann Stirungen in
pen normalen Handelsverhiltnifien bes Inlanbed jum Aus-
lanbe. . 3n beiben Fillen fommt eine ungewsdhnlid
grofie Menge Noten jur Bank jur Cinldfung; in beiden
Jillen bebarf die Vant eines genitgendben Baarvor:
raths, um ben Anfprihen der Noteninhaber ju entfprechen;
in beiben werben die Anforbevungen an bie BVant {o lange
anbauern, big bie Urfacdhen der anormalen Préifentation
ber Bettel gehoben finb; in beiben muf ber Baarvorrath
leidht ju vermehren, wenn er fidh) su erjddpfen brobt, ober
bie Notencivculation leid)t und gehdvrig su ver-
minbern fein, um ohne Berluft von WMitmze bdie Paffiva
ber Bant ju vevringern und pem Andbrang um Berfilberung
ber Noten entgegen zu fimpfen; in beiden fommt daber febhr
viel auf die Art ded Placementd dber Capitalien an.
Abgefehen von biefer Gleidhartigleit ber Shmptome, der Mit-
tel, ber Cinldjung nadpzufomumen, und ber Wege, fidh) diefe
Mittel zu verfdhaffen, muf aber die Politif der Banf vem
Andrang gegeniiber in jedem eingelnen der jwei Fille jehr ver-
fhieven fein. €8 ift hier von Widhtigleit, baf in dem erften, wo
allgemein verbreiteted IMiftranen wirfjom ijt, mehr ein ide-
elles, im sweiten mehr ein reellcd Bevilrfnif nady Me-
tallgeld vorliegt. Darvauf hat die Bant wohl Riidfidht u
nebuen,

Der Baarfonds hat daher jwei widhtige Functionen.
Die eine derjelben ift {o u fagen die populivere. Jm grdferen
Publicum, foweit dasfelbe irgend bem Bankefen feine Auf-
mertfambeit {hentt, denft man im Grunde immer nur an
bie Aufgabe bes Baarfondbs, bei einem entjtehenven M i f-
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trauen bie Einldsbarfeit der RNoten ju fihern. &8 hingt
bief mit der vorerwdhuten Anffafjung zufommen, wonad die
vegelmdfige Riidjtrdmung der Noten unbeadhtet bleibt, und
bie Prifentation bdber lefteven zur Cinldfung durd) bdie
Snhaber al8 bie RNegel gilt. Sany ebenfo wird bdie RNiid-
ftedmung der Noten, um bdafilr baar Geld fitr die Ausfubhr
su befommen, iiberjehen. Bon ber einfeitigen Beriidfichtigung
ber Prdfentation ausgehend, liegt e8 dbann freilidh nabe, den
Sdluf zu ziehen, dbaf maffenweifer Andbrang ju dben
Gimved)felungs-Caffen in der Regel nur dbie Wirfung ivgend.
eines ben Befigern ber Noten fitr die Sidjerheit der lefsteren
Angjt madhenven allgemeinen Miftrauens fein werbe.
dn ber That fpielte ein Dbervartiged, rafd) epibemifdh
auftretenves Wifitrauen zu wieberholten Walen in der Ge-
fdyichte ber Banfen aller Linder eine wichtige Rolle. Und
swar Bat {id) ber bavaus entftehende panifde Sdreden
(panic, panique) — ein Ausdrud, welder zum terminus techni-
cus fiix diefe Cridieinung geworden ift — fotwoh!l filx Depo-
fiten- al8 fiiv Bettelbanfen gefibhrlich erwiefen. LWah-
vend ber legten Hanbelskrifis im Jahre 1857 find eigentlidh
in Norbamerifa, wie in Cngland und Sdhottland, und wenn
wir an die Spavcaffen denfen, welde im Grunve gany Hies
ber gebiven, audy auf bem Continente mur bdbie Depofiten-
banten iiberlaufen worben. Die Urfadien eines joldhen Scyredens
finb begreiflicher Bleife fehr verfdhieden, politijhe und mer-
cantile beunrubigenbe Womente aller Art wdven hier u
nennten. 3n der Regel pflegt ein Panic, rajd wie er
entftanben, aud) rajd) twieber zu ver{dhiwinden, wenn bas ihn
verurfadbende Miftrauen, wie e8 fo haufig ver Fall ju fein
pflegt, nur in ber Jbee exiftivte und die fdheinbare Bered)-
tigung besfelben fich al8 unndthige Angft evweift. Hier ift
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eben nur ein iveelles Veviirfnif baaren Gelded vorhanven.
Dilt ver Panic linger an, o beftebt, bet villig lopalem
Berhalten ber Bant, bas einzige Wittel, dem Anbrang gegen-
iiber, in ber bereitwilligen Austwedhdlung der Jettel. Dad
Publicum fann dann fehen, ob feine Befilrditungen gegriindet
finb, und wirb fidh dburdh ein bevartiges Venebhmen iveit
rafcher bejdhwidptigen laffen, al8 durdh) alle die mehr ober
weniger verwerflichen Manoeuvred, welde die Vanfen in
alfer Herven Lanber oftmal8 in den betveffenben Fillen gegen
ben Sturm ber Noteninhaber ausdgefithrt Haben. Diefe Heinen
Praftifen und Finten waven iiberall bdiefelben, Feine und
grofe, Banfen in Republifen und Wonardyien haben fidh da
wenig voruwerfen. Wan ftellt 3. B. bie eigenen Leute an
ben Qaffen fo frithzeitig auf, daff frembe Perfonen nidht
g Umvedhfelung threr Noten gelongen nnen und bdas
baare ®elb, weldes an bas eigene Perfonale ausgezahlt
wird, fofort ivieber in bie Bant uriidfliefe, over man zahlt,
bamit bie Procebur Stunben lang dbauere, in einjelnen mdg-
lidhft fleinen Wilngen aus u. {. w. Bom redhtlichen und
moralifhen Stanbpunfte aus laffen fid) bergleichen Finten
natiirlich nidht vertheidigen ober bejcdhidnigen, bag volldwirth-
{daftliche Intereffe wirb daburd) weniger unmittelbar verlefst.

Natiivlidy Gt fidh fite bie Hobe bes Baarfonds, welde
nothwenbig wirve, um folden Panique’s zu begegnen, eben-
falls twieber fein fefter Procentja be8 Notenumlaufes be-
seidmen.  Dagegen forbert bie WMdglichleit eines foldhen
Sdyredens um fo lebhafter auf, {idh vedtzeitig bagegen zu
wappnen. Dafile ift weniger auf ein fteted Pavathalten eines
grofen Baarfonds, al8 auf die Anorbmung folder Einrid)-
tungen hinguweifen, welde ber Bant jeverzeit eine leicdhte
Grgingung des Wetallvorrathes geftatten. Audy bhier fommt
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8 alfo iiedber vornehmlich auf die Art des Placements der
Bant-Capitalien an. Fiiv Bettelbanfen liegt aber, abgefehen
bierbon, bag widptigite undb befte Prifervativ gegen die Pa-
nique dbavin, nur Noten in hdheren Appoints ausdu-
geben. Wir haben {dhon frither von Gefahren zu Heiner
Bantnoten gefproden. Hier find biefe eben von Einflug. Die
Bettel ber niebrigeren Rategorien courfiven in Kveifen, weldpe
burd) thre geringere Bilbung aud) vem abjurbeften Wifitrauen
am leidhteften dbas8 Ofr Bffnen und obne alfen Grund bdie
Banfen u fberlaufen geneigt find. Selbft aus politijdhen
Parteizweden ift diefe Leichtgllubigleit der niederen Claffen
fdyon zur Grregung eines Sturmes ouf bdie Banfen mif-
braudyt worben. Die mdgliche Jnfolveny einer IJettelbant
verurfachte gerabe aud) biefem Theile der Vevdlferung Ber-
[ufte, welche filv ihn bei feinen BVermdgensdverhiltniffen am
briidendften wdren. Bugleid) verdringt, wie {dhon bemertt,
bie Cmiffion gany Heiner Appointd bas Metallgeld andy nodh
in viel weiterem WMafe, wodurd) e8 ber Bant im Falle ber
Noth um o {dwerer fillt, ihre Caffen wiedber zu fiillen.
Qauter Momente, weldje wefentlich im Intereffe der Einlds-
barfeit ber Noten gegen die Ausgabe zu fleiner Bettel- Rate-
govien fprechen.

Soviel ilber eine Panique aus Miftrauen, welde bei
ben Englnbern ben begeidynenben Namen run upon the
bank filhrt. Widptiger filv und, weil wirthjdaftliden Ur-
fprunges, ift der drain upon the bank, bie maffen-
weife, wenn audy allmdligere undb orbnungdgemdfere Rild-
fredmung ter Noten zur Bant, um fiiv gewiffe Bebilrfniffe
bes Verfehrs, infonderheit jur DHerftellung einer zeitweife ge-
ftdrten Bablungsbilany, baare8 Geld zur Berfendbung in’s
Ausland zu erbalten.
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Hier haben wir e8 mit einer auferorbentlich wichtigen
Function ded Baarfonds zu thun. Namentlidh bdie Central-
banfen bder euvopdijen Grofmidte und Dandelsftaaten,
beren Banfnoten bas Wetallgeld aus bem inlindbijden Ber-
fehr mehr ober weniger verbringt haben, find eben hierburd
bie grofen Edelmetall-Refervoirs ifrer Linder geworben, aus
weldyen basd baare Geld gebolt wird, jobald man dbamit Schulben
an’é NAusland ju zahlen hat. Dief gilt befonders von ben Banten
von Gngland, Frantreicdh), Preufen, Holland und von ben 50
bis 60 Newporfer Cithbants in ifrer Gefammtbheit. Wie
man fieht, beriihren iwir hier bie viel ventilivte Frage ber
Hanvelsbilan;. Eine Ausfubhr von baarem Geld wird noth-
wenbig bei {ogenannter Paffivitit bes BVerlehrs; bdie Wedh-
felcourfe fteigen bann fo lange, bi8 ed [ofmender wird, baa-
re8 ®eld al8 Rimeffe zu beniigen und die Fradht- und Afje-
curang-Qoften zu tragen. DVod) laffen wir jest die Bebaup-
tung einer permanenten Paffivitit auer Adht und hal-
ten uné nur an bie Ausgleidhung einer tempordren. Be-
fonntlich fpudt die Moglichleit der Criteren nodh jest befon-
berd ftarf in ben Kpfen der Praftifer, namentlid) der pro-
hibitioniftijchen und {hupzdlinerijhen Fabrifanten, eine An-
fidht, weldye aber entfdhieden auf Mifverftindniffen berubt,
beren Auseinandberfeung auferhalb des Bereidhd diefer Schrift
liegen wiirde, Wir braudien fiir unfere Swede nur die Wir-
fungen einer jeitweilig umgiinftigen Danbelsbilany in's
Auge 3u faffen, alé welde fich, beim Lidt befehen, aud) bie
vermuthete und je nadypem beflagte beftdndige aus-
weifet.

Beitweilig wird bas BVerlangen nach baarem Gelbe zur
Ausfubr in der Regel jebeSmal bann Hervortreten, wenn bie
LWaavren- und Werthpapier-Ausfulyr die entfpredhende Einfubhr
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nidht volfig dect ober bas Ausland und nidht dben Reftbe-
trag crebitirt ober {chenft, iie leptere8 zwangsweife bdurd
Daffen-3njolvenzen und Hanvelsfrijfen gejhehen fann, Man
benfe an Amerifa im Jabhre 1857. 3n neuen Léinbdern pilegt
e eine tempordre Ueberfithrung ber WMiirfte mit Manu-
facten unb Fabrifaten aller Art, in alten namentlidh) bder
PBezug ungewdhnlich grofer Maffen Getreive nadhy einer
Migernte ju fein, welde nicht fofort, ober dfiberhaupt
nidht durdy entfprechende Steigerung ber Waarenausfuhr be-
30b1t yoerben fdnnen und baber bie Ausgleidhung durd) Ueber-
fenbung von Werthpapieren, ober wenn biefe nidht lohnen-
ben ober genmiigenden Abjah finben, von Evelmetall nothiven-
big madien. In Leinbern, welde, wie die Veveinigten Staa-
ten von Norbamerifa und Oefterveich, bie vornehmiten hier
ju nennenbden Beifpiele, eine grofe Anzahl ausmwirtiger Gliu-
biger in ben DBefigern ihrer Staats- und anveren Crebitpa-
piere habent, tritt bie Nothwendigleit jtarfer Baarfendungen
in's Ausland vegelmdfig in fritijchen Womenten, in politifdh
ober mercantilifjh Beforgnif ervegenver Beit hervor, twenn
bie fremven Gliubiger um die Sicdherheit ihres Vermdgens -
beforgt werben, und ifre Papieve wieder Heveinfdhiden, um
fie zu verdufern. Das Bebiivfnif nad) WMetallgeld wird dbann
um fo intenfiver auftreten, wenn vielleicht bisher regelmdipig
noch mebr frembes Capital von Jahr zu Jahr im Inlanbde
angelegt, 3. B. bdie grifere WMaffe bder filligen Jinfen ju
neuen Anfiufen von Papieren beniist twurbde.

Welde Hilfsmittel ftehen nun einer Bant u Gebote,
um fich gegen ben maffenweifen Andrang ihrer Noten, welder
aus einer Nadhfrage nadhy Wetallgeld fiiv die Frembe hervor-
gebt, zu {dhiigen? Offenbar niigen bhier alle jene Feinen,
gegen ben Sturm bed Mifitrauens in Bewegung gefetiten
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Madpinationen nidhts, im Gegentheil, fie jdhadben wohl nody,
inbem gerabe fie bad Dajutveten eimer Panique bewirfen
fonnen. Aud) bietet die Art und Weife, wie jet Geld von
ber Bant geholt zu werben pflegt, in ber Regel gar nidht
die Madglichleit auf diefe Manier ju verfabhren. Ein panifder
Sdyreden vevanlafit hunberte und taufende einzelner Noten-
befiger die Bant zu iberlaufen; jeder derfelben hat vielleidht
nur eine geringe Summe in Hinbven, welde er eingewedhfelt
haben will. Der gleidzeitige Andrang einer foldhen Bolls-
maffe bietet felbft fhon ein widptiges, oft unitberwinbliches phiy-
fifdhes DHinbernif fiir jeben Eingelnen, feimen Zwed zu er-
veiden. Aus ben Jeitungsberidhiten Idunen wir uné einen
Begriff von dem Sturm auf die Newyorfer Stadtbanfen
am 14. October 1857 madben. DHier war e8 ein Anbdrang
der Deponenten gegen bie Depofitenbanfen, um den e8 fidh
handelte, Gin Sturm auf Bettelbanten, ausgefithrt von zahl-
Tofen ,fleinen Qeuten,” muf nody viel grdfere und gefiihr-
lidhere Dimenfionen anmehmen.

®ang anders geftaltet fidhy die Sadpe bet ber Nadyfrage
nady WMetallgeld fiv bas Ausland. Die englifdhen Wirter
Run und Drain in threr eigentlidhen Bedbeutung geben von
per Verjdpiedenheit ved Proceffes gleich einen ridhtigen Be-
griff. Dort wird die Bant iiberlaufen, hier ausgejogen, ge-
wiffermafen gefchrdpft.- Selten wird in lepterem Falle eine
Summe ber im gewdhnlidhen Berfehr umlaufenden Noten
aufgefommelt und per Banf auf einmal {berveidht werden.
Haufiger wivd ein Theil der bei ihr beponivten Gelver ihr
gelilndigt und Herausdgezogen, wo ed bann bei ber Einldsbar-
feit ber Noten wiever auf Eines Hevausfommt, ob die Bant
ba8 Depofitum in Noten odber Wetall ausdzafhlt. Bei bder
englifhen Bant hat das Depofitengejchift befanntlich faft
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viefelbe Ausbehnung wie die Settelausgabe; auch bie fran-
30fifjche und in geringerem Grabe bie preufijhe Bant ver-
fligen fiber anfefhnliche Contocorrent- Summen be8 Ctaated
und ver Oejcbiftswelt. Weiftentheild finbet die Nadfrage
nad) Wetall fiiv dbas Ausland aber unter der Form eines
verftiriten Begehrs von BVor{diiffen, Wedfel-
Discontivung ober Belehnung von Pfanvern ftatt. Die er-
baltene BValuta wird dann in baares Geld bei der Bant
umgefetst. €in foldher foreign drain upon the bank vermin-
bert bafer gleidhseitiy den Wetallvorvath und vergrifert
bas Bedfel-Portefeuille und die Lombarbforberungen ver Bank;
er bewirtt alfo eine anbere Bertheilung bder die Dedung
ber Paffiven, Noten und Depofiten, bilbenven Activa bes
Onftituts.  Hieraus folgt, dbaf das einzige Hilfsmit-
tel ver Bant in folden Fdallen in ber Erfdwe-
rung bed Butrittes ju ihren Caffen befteht. Bu
biejem Bwede ftehen ihr zweierlei Wege su Gebote, ent-
weber fie weift die Anforbevungen ber BVorfdyiifle Ber-
langenden einfacd) ab, ober fie FHirst jeber Firma einen
Theil ihrves Credites, verweigert namentlidh) die Discontivung
berjenigen Wedfel, welche ihr aus Metallausfuhr-Gejdéiften
fevorgegangen 3u fein fdeinen, oder aber fie {dhreitet zu
einer rechtzeitigen undb gebdrigen Grhdhung bed Disconto’s,
pamit der Wedfelinhaber fid) fdhwerer baaves Geld aus vder
Bant verfdhaffen nne und auswirtiges Capital durd) bden
fteigenven Zinsfuf und das Sinfen der Courfe bder indtra-
genden Papieve Herbeigelodt werbe. In ber RNegel wird fie
biefe beiven WMafregeln gleidhzeitiy in's BWerf fegen. Sonft
aber barf wohl bie abfolute Berweigerung der Bor{diifje
ober auch nuv bie velative Bejdyrintung bes Firmen-Crebits als

bie weniger paffenbe unb al8 bie weniger wirtjame Operation
Dr. Bagner, 4
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begeichnet terben. ie ift fhwerlich je gany unparteiifh burdy-
gufithren, verlegt oft ohne Noth widtige Eingelintevefien,
und erveidht nidt eimmal vegelmdgig ifren Swed. €8 wer-
ten ten Banfen jept die Tepofiten in grogerem Betvage
entzogen, man verjdafit fih Seld auf anvern Wegen, fudit
um fo mebr Noten aus vem gewdhnlihen Verfehr aufzu-
foutmeln und ter Vant ju prifenfiven, fur; bdie Lage ber
lepteren witb baburd) feincéwegd mit Sicdherheit gebeffert
ober falvivt, und die ganze Gefdhdftowelt, jumal wenn es
fid um die Turdfiifrung einer foldhen Politif Seitens
unferer grefen Monopolbanten handelt, fdreit iber die ,Ber-
legung ter legitimen Jutereffen be8 Handels.” ISwar, wie
faft immer, aud) bier mit Unvecdht, aber barauf fommt e8
in folgen IMomenten nidht an; die Lage der Bant wird
turdy ihre Mafregel nur nod) precirer, bdas Bertrauen in
ben Oejdpaftstreifen wantt, die Sdwierigleit, die Unmdglich-
feit, ben gewdbnlichen Wedfelcredit zu finten, vevanlafit
Banferotte, welde bas WMifitrauen weiter verbreiten und dburdy
bie aus ifmen fid) ergebenben Berlufte anbere Hdufer mit
in ben Ruin zichen, ein panifdher Schreden entfteht. Jeber-
mann will fiiv alle Falle geriiftet fein und legt baaves Geld
in Referve, ber Crebit in ter Hantelswelt {dhwindet gding-
lid), und, fiir uns hier vas Wafgebende, die Vant hat nun
iiberbief aud) nod) einen Run auszubalten. Auf bieje Weife
ift durd) eine unvidhtige Politif ber Banfen Bfters eine Han-
pel8frifis unmittelbar ous einer ftarfen Wetaligeld- Ausfuhr
hervorgegangen. Sum veellen Beviirfnif baaven Gelbes trat
ein iveelles hingu, inmitten allgemeiner Kepflofigleit riskirte bie
Bant am meiften. Belege hierfiic bieten fih namentlich in
per Gejchichte ber Banf von Cngland. Eined ber jilngften
und tveffendften Beifpiele, wie aus einem Drain duvdy faljches
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Berfahren der Crebit-Inftitute ein Run ward, liefert ber fdhon
erihnte Sturm auf die Newporfer Stadbtbanfen am 14. Oct.
1857, welcher befanntlidh zur jzeitweiligen Suspenfion ber
Baarzahlungen fithrte.

®ang anders wirft bie jweite Wethobe, ben Sutritt
3u den Banfcaffen zu erfdiveren, die recdhtzeitige und
genfigenbe Erhihung dbed Disdconto’s.

&8 wird der Aufmertjamteit bed mit den BVerhdltnifjen
ver dfterreidhifchen Nationalbant einigermafen vertrauten Le-
feré nidit entgangen fein, baff wir im gangen bisherigen
Berlaufe unferer Adhondlung auch) bei fcheinbar fermer fie-
genben und mehr mur filr bas Banfwefen im Migemeinen
widhtig fdheinenden Punften {tets die Nationalbant im Auge
batten, aud) ofhne ibhrer immer ausbriidlidh ju erivdhnen.
On ver That Hanvelte ed fidh unfever Anfidht nady davum,
bie Grundfige ves Banfwefens in ihrer nothwendigen An-
wendung auf Oefterreich davjulegen, denn, jo fdheint e8 unsg
wenigftend, nur eine Reform der Nationalbant an Houpt
und Gliedbern gewdhrt die Gavantie, baf die zubiinftige Wie-
beraufnabhme ber Baarzahlung in der That die Inaugurvation
ber vollftindigen Wieberherftellung des Gelbwefens fei, —
baff bie jest unb in Jufunft nod) filr bdiefen Zwed vom
Staate gu bringenben Opfer biefen Erfolg aud fiher haben
werben. Aus diefem Grunbde wurde fdhon im Borhergehenden
mandpe anfdjeinend unwichtige Eingelheit hervorgehoben. Jept
find wir aber bei einem Puntte angelangt, welder ung fiir
ble gange Bfterveichifche Geld-, Bamf- und Finansfrage von
wefentlidhfter Bedbeutung su fein f{deint; ev fithrt und ju
gletcdher Beit von unferem bisher erdrterten @egenftanbe 3u
einer anbern Frage binitber.

4%
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IV.

3m Borbergehenden jeigten wiv, ausdgehend von bem
Wefen ver Bantnote im Gegenfage zum Papiergelve, gleich
st Anfang, daf tas Problem bder ettelbant in den Sap
formulirt werden fann: ,BWie ift die Cinldsbarfeit der Noten
gegen baares Geld zu fidern und zu exbhalten ?* Wir iwie-
fen da bie fdeinbar confequentefte Anficdht, baf jede um-
laufenbe Note durd) einen gleidyen Vetvag in ber Bant
ftetd vorrithigen WMetallgelbes fundirt fein milfje, — bie fo-
genammte ftvicte Convertibilitdts-Theorie — urild, inbem
wir barlegten, bdaf fie bei aller f{djeinbar logifdien Folge-
ridptigleit im Grunde dodh) nur auf einer Fiction berube.
Dief ergab fid) bei ber Suriidfiiljrung beé Banfnoten- auf
bas Depofitengefdhdft, aus weld)y lepterem unmittelbar bie
Bereditigung unferer modernen Banfnote analpfirt werben
fann. Wir fahen alébann, bdaf allen Anfpriihen Senilge
gefcheben fei, wenn die Banf mit ihren baaven Witteln jeve
einlaufenve, nicht jebe umloufende Note einldfen Wnne, daf
fi aber Diefilr a priori Yeine beftimmte $ihe ded Baar-
fond8 al8 gemilgend aufftellen laffe und namentlih bie Drit-
telvoridhrift werthlos, felbft fdhavlicy fei. &8 fei itberhaupt
ein Febler, bem Baarfonds, wie ed gefdyehe, ftets eine allei-
nige Beveutung zuzufdreiben, bdie anbermweitige Decung der
Noten ju ignoviven. Aud) bei den Settelbanfen haubdle es
fid nur um die Anwendbung der allgemeinen Banfprincipien
ouf den {peciellen Fall, um die Funbdirung der Noten in der
ben EigenthiimlichTeiten diefes Umlaufsmittel8 entfprechenben
Weife purdy ridhtige Placirung der Capitalien. Wir ent-
twidelten weiter, baf zunddft feftzuftellen wdve, wie die No-
ten-Gmiffion einer grofen Wonopolbant bejcdhaffen fein milffe,
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um ven Bebviirfniffen eines geordneten Geldverfehrs zu ent-
foredhen und nidjt von vornehevein dber IMdglicheit fteter
Ginldsbarteit ber Bettel zu prijudiciven. €8 jeigte fich, daf
bier bad Dauptgewid)t auf die Bevmeidbung einer ju grofen
Bettelausgabe, namentlid) durd) ju niedrige Noten-Appoints,
und auf die Befeitigung einiger Wifgbraudje bei der Einlds-
barfeit ber Noten zu legen fei.

Nun war e8 miglidh, an bie Beantwortung der Frage
su geben, wie bie allgemeinen Banfgrundfdge auf die Jettel-
bant anguwenden feien, fpeciell vor Allem ju unterfudhen,
weldie Noten, wie viel und zu welder Seit fie bei der Bant
einloufen werben. Durd) Analhfe der comcveten Wirklich-
feit fanben wir, baf bei ber oft iiberfehenen rvegelmdgigen
Ritdjtrdmung der Noten jur Banf ber Baarfonds von un-
tergeorbneter Wichtigleit fei. Dagegen habe berfelbe bie beiben
widytigen Functionen, die Cinldsbarfeit der Noten ju [diisen
gegen einen aus Miftvauen der Vefiter entftehenden Sturm
um Berfilberung und gegen maffentveifen Andrang der Settel,
um fitr fie baar ®eld filr die Ausfubr su gewinnen. In
beiven Filen lommt e8 bavauf an, ben Baarfonds leidht
wiedber fiillen ober ben Andbrang ber Noteninbaber abivehren
au IBunen. Jn beiven liegt baher ber Schiwerpuntt ber Frage
aud) wieder nicht in der Hihe bed Baarfonds felbft, fondern
in ber vidtigen Regulirung dev iibrigen Gejdiifte der Bant.
Sn dem lehten und widptigiten Falle, wo ein veelled Sil-
berbediirfnif fiiv bad Ausland wirfam ift, fann die Bant
fih einen gebdrigen Baarfonds zur Crhaltung bder Noten-
einldsbarfeit aber vollendd mur burd) eime ridytige Leitung
ifver itbrigen @efdhdfte mittelft einer redhtzeitigen unb ge-
niigenven Crhdhung ihres Disconto’s verfhaffen. Die bis-
fer gefithrte Unterfudjung iiber die Hiohe bes Baarfonds
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gebt alfo hier von felbft in bie anbere dber bie jwedent-
fprechenbe, b. §. bdie ftete Cinldsbarfeit ber Noten fidyernbe
Qeitung ber Banfgejdifte ober Anlegung der nad) Abjug
bes Baarfonds jur Berfiigung ber Bant bleibenden Capi-
talien iiber.

Diefe lepteren miiffen fo placirt werben, baf fie bei
einer aufergewdbulich) ftarfen Prdfentation ber Noten ur
Cinldfung immer leidyt und fidher wieber bidponibel fein tdnmen.
Durd) eine folde Realifivung ver Activa wird der Baar-
fonbé bann rafd) ergdnst ober ed gelangen bie Noten badburd)
felbft an bie Banf zuritd. Um mit einer der abfoluten mdg-
lidyft gleichformmendben Gewifbeit bdie ftete Einldsbarkeit ver
RNoten 3u verbiirgen, find fomit filr das Placement ber Capi-
talien 3wei Peomente mafgebend, juerft vie leidyte Nea-
lifirbarfeit, fobann bie mdglidfte Siderheit ber
Anlage. Mit Unvedht legt man oftmals bei der Befprechung
ber Lage ber Bfterveidhifchen Nationalbant das Hauptgewidht
auf bad leptere Woment, und verweifet 3. B. auf vie fidhere
Dedung ver Noten durd) die Domdnen. Allein, die Gewif-
Beit, {dhlieflid) einmal Bezahlung ju erbalten, niigt dem
DBefiger der Note wenig ober gar nidhts. Diefe Ausfidht
fteht gang in 3wweiter Linie; ed fommt Allfed bdavauf an,
baf ber Noteninbhaber fofort ju befrievigen fei. Die Unter-
fhisung biefes Womented ber Jeit ift einer dber gefibr-
lidyften Jrrthitmer, in weldhen man in Hinfidt ber Jettel-
banfen verfallen fonnte.

Mdglihft leicht vealifivbare und fidhere Activa muf
bie Bant fid alfo verfdaffen. Das fei ihre Ridytjchnur bei
ibren Gejdyiften. Wir formen bie legteren vom Standpuntt bed
Qutereffes der Noteninhaber nur als die Mittel Jur Sidpe-
rung der fteten Ginldgbarfeit betvaditen, Am Geeignetiten
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fitr biefen Bwed Haben fidh unter allen Umftinben Forbde-
rungsredyte, welde bem Inbaber bes bdiefe Forberung
conftativenden Redpt8bocumentes einen nfprudhy auf bal-
bige Bahlung geben, am beften bewdbhrt. €8 gibt deshalb
aud) foum einen jweiten Punft in ber Banffrage, iiber den
fo wenig Controverfe beftinde, ie itber biefen. A bdie
eingigen banfmdafigen Ocfddfte ber Iettelbant gelten
pafer allgemein mur die Discontivung guter, nidt ju lange
laufender Wedhfel, — bie europdifche Ufance hat in ber Regel
brei Monate ald den duferften Tevmin feftgefest — und
fhon in bejchriinft evem Wafe bdie Gewdfhrung von Bor-
{dbitffen auf Fauftpfand, auf bem Verbderben nicht ausgefeste
BWaaren und SIGertl';papiefe, in beiben Fillen bis ju einem
gewiffen Procentfay des Preifes ober Courfes und auf be-
ftimmte furze Jriften, wo aber bdie Prolongation nidht iwie
fo Haufig sur NRegel werben darf. MNur ein gutes Wedhfel-
Portefeuille und ein Ffinbbaver Lombarbbeftand bieten bie
nothwendigen Gavantien im Punfte der Realifirbarfeit. Aus
Mangel an legterer, nidht aus Mange! an Sidherheit, find
beRhald Fordevungsrechte mit [dngever BVerfallzeit, 3. B.
Dopothefenbriefe, tenigftend in irgend grdferem Umfange
eine gany ungeeignete Dechung ber Noten. Dief hat felbft vie
Bantpraris in Guropa stemlidh) allgemein eingefehen. Kla-
gen, baf bem bavnieberliegenben Bobencredit nur durd) Jet-
telbanfen geholfen werben fénne, taudben befanntlich gerave
in Oefterreidh) immer von Neuem auf, geben aber Feinen
im Mindeften duvdhjdhlagenden Grund ab, um Noten auf
Hbpotheten auszuleiben. And) Forberungsredite, welde nur
einent Rentenbejug, ober wenigftens feinen Anfprudy auf Aus-
gablung bed Capital8 binnen furzer Jeit gewdhren,
wie bas Cigenthum an Staatdjdhuldverfdhreibungen und an-
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bie ftete rafdye Cinldsbarleit ber Noten nid)t die noth-
wenbige Sidjerfeit. Bon bivecten Forberungen an den Staat
gilt dasjelbe in nod) hdherem Wafe. Cigenthumsredhte ber
Bant an beweglidhen und mehr nod) an mbeweglidhen Ber-
mdgens-Objecten leiben, wenn fie irgend fiiv einen grofeven
Theil ber Noten die Dedung bilben follen, vor Alfem wie-
per an ber Schwierigleit, nidt vafd) realifivt werden zu fdnnen,
und laffen felbft in Hinfidt ber Sicherheit su wilnfcen dbrig.
Der Ausfdluf bed eigentlihen Waaren- und aud) bes
Werthpapierhandeld aus dem Gefdhiftslreis der Settelbanten
befteht dem Principe nady mit Redyt wohl allgemein.

Die Bantverwaltung muf alfo ftetd eine beravtige
Bertheilung beé Noten-Capitals in baave Fouds, leidyt vea-
lifitbave unb body gleidhzeitiy mdglidhft fichere Anlagen im
Auge Haben, baf bie ftete fofortige Cinldsbarleit ber Noten
f{hon Bierburd) mit miglichfter Sicherheit gavantirt wevde,
Der Baarfonds foll grof genug und fo leih)t und bequem
u evglngen ober bie Paffiva durd) Realifirung ber Activa
fo rajd einguziehen fein, baf bie Bant mdglidft immer
vor ber Nothwenbigleit zeitweiliger Cinftellung ihrer Baar-
sablung gefidhert ift. Sollte aber bod) einmal biefe Jah-
lung8-Susdpenfion unvermeidlich werben, jo mitfte das Place-
ment ber Capitalien eine fofortige rafdefte Liquida-
tion gur Befriedigung der Gliubiger, der Bantnotenbefiger,
geftatten. Bur teiteven, fecunbiren Sidyerung dber lepsteren
hat bann bad eigene Capital ber Bant ju bienen, weldes
bie Gliubiger vor etwaigen Berlujten bei ber Liquidation
ber Activa bewahrt undb ihnen bven Anfprud) auf BVerzugs-
sinfen, su weldhen fie vom Tage ber Bahlungs-Suspenfion an
pollfommen bevedhtigt finb, verbilvgt. Nimmt man bie ge-
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wihnlide Lingfte BVerfallzeit der Wedyfel und Borjdyiifje
jur Grundlage, jo milgte der Juftand ver Bant die Been-
bigung der Liquibation binnen 90 Tagen ermdglichen. Finbde
fid bann, baR das Jnftitut leidhtfinnig ein |dhlechted Place-
ment filv bie Noten-Capitalien getroffen, blieben 3. B. viele
Wedhfel unbezablt, fo ift es Pfliht der Bank, diefen Schaben
aud eigenem Bermdgen zu evfegen. Aus diefem Grunde Hat
man gewollt, e folle bas eigene Gefchafts-Capital ju den Paf-
fiven, ben Noten, in einem gewiffen Berhdltnif ftehen.

Die Wedhfel-Discontirung unbd die Belehmumg von Fauit-
pfinbern fann man unter dem Nomen bde8 BVor{dup-
gefddfted an Private zujammenfaffen. Die beftindige
Ginldsbarfeit der Noten wird bann von ber zwedentjpre-
dhenben Bertheilung der Activ-Capitalien in baave Fouds und
folhe Borchilffe bebingt. JInbem bie lepteren immer in
furzer Beit wieber abbejahlt werben, entfteht eben bie er-
wihnte regelmdfige Riidftrdmung der Noten jur Bant, falls
piefe nidht im Berfehr bleiben und an ihrer Stelle baares
Geld auviidflieft und die Caffen filllt. Jebe anbere Anlage
jener Gapitalien, 3. B. in Darleihungen auf Hypothefen ober
in langen Borjdilffen an den Staat, ober in zinstragenben
Werthpapieren obne beftimmte turze Verfallzeit, pavalhfict
bie regelmdfige Rildftromung mehr ober weniger, die Bantnoten
nibern fidh dadburdh bem Wefen bes eigentlichen Papiergeldes.
3n vem ndmlidhen ®rade erhdhet fid) alddbann bie Bebeutung
bes Baarfonds, Je unrealifivbaver bie Activa ber Bant,
je fefter bie Gapitalien angelegt finb, um fo Hher muf ber
Baarfonds itberhaupt und befténdig fein, weil er in Folge
cined Dderartigen Placementd in Nothfillen eben nidht rafdh
und leidht ju ergingen ift. Gerade fiir eine Banf mit foldy
unbantmdfigen Activid ift e8 aber doppelt {dhwer einen gro-
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fen Baarvorrath u halten; denn in Folge bed geringeren
Umfangeé der regelmdifigen Ridftrdmung ifhrer Noten ober
pes Corrolfaré ber letern, dber beftindigen Buftrdnung von
baavem elve, filllt fih) der Baarfonds viel [dhwerer von
felbft, fombern erheifdht befonbere Mafregeln ber Bant fikr
biefen Swed. Wie wir die Prifentation der Noten zur Ber-
filberung bie unvegelmdgige Riidftrdmung der Jettel, fo onnte
man pen Gintaufd) von Noten gegen Metallgeld die unregel-
migige Buftrdmung von baavem Gelve an die Banf nemmen.
Auf lepteve ift dann, je geringfiigiger in Folge bdes Place-
ment8 ber Capitalien die regelmagige Bujtrdmung ift, eine
folche Bant vornehmlid) angewiefen; allein felten wird ber
Gintaufd) von Noten fo bebeutendbe Dimenfionen annehmen,
um ifre Rage der einer banfmifig geleiteten gleid) su ftelfen.
Dann bleibt ber erfteren nidhts Anberes iibrig, ald durdy
alfelet Hinftlidhe Wittel ihren Baarfonds ju fillfen und auf
ber ifr nothwenbdigen Hibe ju erhalten. Am Cinfacdhften
gejchieht dief nody dburd) Bufammenjdhiefen eines -eigenen
baaren Capitals, 3. B. Seitend der Bant-Actiondre. Hievaus
exgibt fidh, baf das eigene Capital itberhaupt fiir biejenigen
Bettelbanfen eine viel grofere Bebeutung Hat, welde in der
Anlage ihrer bem Notengefdhift entfpringenven Capitalien
Yeine ®arantie fliv bie ftete Cinldsbarteit der Bettel befiten.
Sie bedlivfen von vornehervein eined ftirferen Capitald, um
paraus einen Baarfonds filv die Noten-Civculation zu bilven.
Je ungenifigenber die primire Dedung der Noten durd) rid-
tige Placirnng ded baraus hervorgehenden Capitals ift, um
fo ftirfer muf die fecundire fein. Gharalteriftifdy genug ift
bie Qegislative der meiften Staaten immer fehr forupulds
bavin, filv Eleinere Bettel- wie Depofitenbanten, b. §. in
per Regel fiir folde, weldhe eine vollfommen entfprechende
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banfmdfgige Decung ihrer Paffiva befien, ,folive” Beftim-
mungen iiber bad Berbiltnif bes Banf-Capitald jur Awsdel-
mmg dber Gejchifte, gur Grdfe ber Noten-Cmiffion ober zur
erlaubten Cmpfangnabme dber Depofiten ju treffen, wdihrend
bie grofen Centralbanfen, b. §. Inftitute, deren Pla-
cement8 in der Regel filr bie Cinldsbarfeit der Noten Man-
des zu wiinfchen iibrig laffen, undb burd) ein bebeutenves
Capital eine ftarfe fecundive Dedung evhalten milften, in
biefer Vegiehung jtemlidh ungefdyoren bleiben, — etwa ,um
die Divivende nidht ju {dmdilern.”

Wir werden bald Gelegenbeit Haben, gerade an die
lepten Grdrterungen anjufniipfen und bie Placements bder
RNationalbant dbarnady su priifen. Jnzwifdhen eriibriget uns
nodhy, bdie Leitung bes Vorfdhufigefdiiftes etvas iweiter zu
befprechen und bdie Disdconto-Frage damit in Bufammenbhang
ju bringen. Wir {aben, daf fidh auf legtere die Schivierig-
feit, bie ridtige Hihe be8 Baarfonds zu bemeffen, uviid-
fithren IGft. 3m Folgenubem Bhaben wir folde Banfen vor
Hugen, veren Noten-Capital ausfdlieflid) in baare Fonds
und Borfdyiiffe an Private vertheilt ift. Dief allein ift eine
folibe banfmdgige Dedung ber Bettelbanfen. Im Principe
fandb biefe Vor{drift aud) in die meiften Banfjtatuten Auf-
nahme. So muf 3 B. bdie preufiijhe Banf filv ibhre
Roten-Civculation ftetd mindeftens ein Drittel in Baavem
undb wei Drittel in discontivten Wedbfeln al8 Activum- vor-
vithig baben, und filr bie Nationalbant traf bas Patent
vom 30. Auguft 1858 ebenfall8 bdie BVerordbmung, bdaf
wenigftend ein Drittel bes8 Notenumlaufd durdy Silber,
eventuell ®olb, zwei Drittel bdurdy escomptirte und be-
liehene Gvebité-Cffecten gededt fein milffe. Diefe fidh auf
bie Noten Bfterr. Wahr. begichende Boridhrift follte leiber
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bisher nidht audgefilhrt werben. Fiiv Banken, deren Noten
aud) burdy anbere Activa mit gededt find, hat bemumgeadhtet
bie ridtige Leitung bdes Borfdufigefdhiftes bdie grifite Be-
beutung. Fiiv die Nationalbant felbft in beren gegenwdirtigem
Buftand ift diefe Frage fogar eine ber wefentlichiten. Wir
werben bie in biefer Hinfidt bei bem genanuten Jnftitute
obwaltenben Mifjtdnde gleidh hier mit berfidfidytigen.

Tilx bie Bettelbant liegen in bem Bor{dyufigefdyifte jweier-
lei Oefalren. Sie fann einmal in giinftiger Beit, wenn die
Oefdhdfte gut geben, Danbel und Gewerbe floriven, m. a. B/,
wdihrend einer Speculationd - odber Anufjdywungsperiode ber
materiellen Entwidelung fid) leicht bem Dréngen ber Han-
bel- und Gewerbetveibenven um Borfchilfje, um liberale und
billige Discontivung ju willfabhrig zeigen, woburd fie in fols
den WMomenten eine zu ftarfe Ausdehnung ifhres Noten-
umlaufes unb miglidher Weife eine ju grofe Verringevung ifres
Boaarfonds riglirt. Die bebeutenben WMittel, iiber weldhe na-
mentlidh Centvalbanten verfilgen, fegen biefe in ben Stand,
burd) billige Crebitgewdbhrung den Binsfuf eine Jeit lang
herabgubriiden, woburd) bie Ausfithrung leidhtfinniger und
{dhwindelhafter Gefdhdfte noch mehr befdrdert wird. Die ver-
breitete Anfidht, e fei bie Aufgabe ber Jettelbanfen ,billi-
geves ®eld,” iwie bas Birfenrothweljdh den niedbrigeven Jins-
fug fiir Capitalnugung bezeichnet, zur Berfilgung bder pro-
buctiven Claffen ju ftellen, wird daher wobl mit Redit ver-
worfen werben bilrfen. Die Bant follte auch hier im Allge-
meinen ibren Disconto gany ben Vewegungen des Birfen-
sindfufes anjdliefen. Wir wollen biefe Seite der Sade in-
beffen nidht weiter verfolgen, ba fie filv bie momentanen Ber-
Biltniffe in Oefterveid) von geringerer Bedbeutung ift, und das
Problem ber Noteneinldsbarfeit nicht fo unmittelbar berithrt.
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Die andere Gefalhr einer fehlerhaften Leitung des Bor-
{dhufgefdiftes entfteht gerabe in den Beitpuntten, wo die Nad)-
frage nady Silber fitr bas Ausland auf den Baarfonds ber
Bant ju wirfen beginnt. E8 wird nidht gang bdasfelbe
Berfahren ober biefed wenigftens nidht in ber gleichen Aus-
befhnung befolgt werben mitflen, je nadh der BVer{chiebenbeit
ber Urfacdhen be8 Drain. Wenn bdiefer aus einer {hon be-
werfftelligten, ungewdhnlich ftarfen Waareneinfuhr reful-
tirt, wenn aljo Waaren, die vielleidht bereitd verzehrt, ver-
avbeitet find, mumn nadytrdglid beahlt werben miiffen, jo
exiftivt hier eben eine Schuld von einer gewiffen Hihe, bie
mum einmal wohl ober iibel abjutragen ift. Rann dief nicht
dburdh) entjprechenve Steigerung anberiveiter Wertherporte ge-
fdhehen, fo bleibt nichts iibrig, al8 edbles Wetall u verfenbden.
Hier hat bann die Bant gewiffermafen den Kampf um Cr-
Daltung - eines geniigenden Baarfonds aufsunehmen. 3IJn den
legten Jafren fithvten befanntlich die grofen euvopdifchen
Bonfen mefrmals ein foldes Turnier um folden Sieges-
prei8-auf. Die Waffen find Hier, wie wir jdhon frither erwihn-
ten, eingig und allein Crfdywerung des Jutritts ju den Caffen,
namentlidy mittelft Crhshung ves Disconto’s. Wie weit bdie
legtere geben foll und muf, das BHingt gamy von ben Um-
ftinden ab. Jm Spitherbit 1857 {deute die Banf von
Gngland felbjt vor einem Procentjag von zehn nicht juritd.
Gine Grenge gibt e8 hier nidht. In dem Falle, von weldhem
wir fpreden, — man finnte thn Waavenbrain nennen —
bebarf e8 jur Ausgleidhung nun einmal einer beftimmten
Summe baaren Gelves. Die Mafregeln der Bant Fonnen
bavon audh) nicht bispenfiren, aber fie fegen dad IJnjtitut in
ben Stand, ben Anprall ju iberjtehen, inbem duvch bie Er-
hdhung bed Binsfufes anderiveite Vejugsquellen eblen We-
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talf8 im Jnland erfdhloffen und dad Ausland ju Crediten,
gur Ueberfenbung baaren Capitald veranlafit wird, um von
ben Bortheilen ted hohen Binéfufied su profitiren, bdie im
PBreife und Courfe gebriidten Waaren und Werthpapiere zu
faufen u. {. w. Daber denn bie nidht feltene Erfdheinung,
baf unmittelbar auf einen foldhen Drain, wo der Baarfonds
faft au exidhdpfen drobte, eine Plethora baaren Gelbcapitals
fidy zeigt, unter weldyer die Caffen ber Bank iberjtrimen *).

Die Wetallausfuhr jur Bezahlung iiberfendeter Werth-
papiere, fei e8 nun, daf legtere fremben Urfprunges und vom
Jnlanbe angefauft, ober daf fie heimifdh find und vom Aus-
landbe jum Wieberverfauf uriidgefchicdt werben, unterjdheibet
fi) von ber eben befprochenen fdon dbaburd), baf bier ein
beftimmter Betrag bed erforderlichen baaren Geldes

*) S muf Bier wobl nodmals die Bemerfung einfdhalten, baf
fie die uns Bier allein intereffirende ®Krage, wie {don oben beriibrt,
nue eine tempordre Paffivitat des Berfehrs in Betvadht fommt, von
weldier ter Settelbant Eefondere Gefahren drohen. @ine langer danernde,
ober gar jeme vermuthlid) permanente witrde nidt ju unferer Unter-
fudung, tie eine foldhe Bant fidh ihren Baarfonds, fondbern ju der
allgemeineren fihren, wie fidh) in foldem Falle ein  and feine Metall-
gelb-Civenlation gu erhalten hat Diefe Grocteruny ift inteveflant und beden-
tungsvoll genug, aber fie gehort nidht in das Gebiet ber Bantfragen; in
legteren fanu es fidh nur um die Mafregeln Handeln, die Noteneinldss
barleit ju fidern. Dief wird erveicht, fobald bie Baut ifren Baarfonds
mittelft ihrer Borfdufiregulivung nidht gang abrinnen ju laffen oder
ibre Noten-Circulation auf ein ungefahrlihes WMinimum zn veduciven
vermag. Gine ,veinlidhe Unterfeibung” bdiefer beiden Unterfudhungen
ift durdaus nothwendig. Id Hoffe auf die allgemeinere demnadhft
ausfithrlih in einer Befonderen Nrbeit juridfommen zu fonnen. Sie
Bat befanntlidh fidr Oeflerreich) wegen feines internationalen Werthpapier:
verfehes einige Bebeutung. Im Folgenden ift darauf andy Ridfidyt
genommen.
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von vornehevein foum feftfteht, einfach, teil Hier nicht wie
im Waoarenbanbel, eine bejtimmte Schuld fejt contrabirt ift.
DBetvadhten wir nur die Lage der Dinge in Oefterreich. Hier
fithet eine fleine politijdhe Unvube, eine Hanbelskrifid fofort
eine Menge Papiere aus Wengitlichleit der Befiter ur Rea-
lifirung an bie Wiener Birfe juritd. Je grifer biefe Angjt
wird, um fo mehr Cffecten toerben lodgejdhlagen. Die Courfe
finfen vafd. Die Nadfrage nad) fremden Wedfeln zum
Rembours fteigt, bald muf man ju dem verfiighbaven WMetall
greifen. ©obald die Nationalbanf folvent wire, wilrben ihre
Roffer herhalten milffen. BWie fann und muf fidh baber in
foldyem Falle eine Bettelbant helfen? Offenbar wieder nur
burd) um fo grofere Crfdyiverung ved Butritt8 zu ihren Caf-
fen, durd) um fo vofchere unb eventuell um fo Hhere Stei-
gerung ihres Didconto’s, um daburch einen Umjdpoung ber
Wedpfelcourfe zu Gunften bes Lanbes ju bewirfen. Die
Situation ber Bant ift in gewiffer Begiehung einem foldhen
Drain der jweiten Art gegenitber jdhivieriger, wie Angefichts
eines Waarendraind, Allein einen twefentlichen Bortheil
hat fie bei jenem auf ihrer Seite. Die Crhdhung bes Jins-
fufies, bas Sinfen der Effecten-Courfe verminbert audy indivect
vie Nacdhfrage nach Wetall, weil dad WMotiv, Papiere 3u
verdufern, geringer, bas, neue ju faufen, Baarfendbungen aus
ber Frembe nad) bem Inlanbe ju maden, um an der Baiffe
und dem BHohen Disconto zu gewinnen, ftirfer wird. Die
Disconto-Crhdhung greift daher hier dbas Uebel — fo famn
man e$ vom Stanbpunfte der Banf aus nenmen — bei der
Burzel, in feiner primdren Urfade an, unterbinbet
ben [dftigen Bufluff ber Effecten gemwiffermafen, wibhrend bie
Mafivegeln der Bant in dem anbern Falle biefe Urface gar
nidt treffen fonnen. Die Nothwenbdigleit energifdhen Ber-



fahrens in folden Fdllen tritt hierburd) nody unjweifelhafter
hervor. Wenn bdie Nationalbanf bei ifrer bermaleinftigen
Wiederaufnahme bder Baarzahlungen wieder gerabe fo operirt,
wie bei bem letiten verungliidten Verfude, o wird und muf
bag Refultat aud) obme Hitbner'fhe Neujahrégriige und beven
Folgen wiedber gerabe {o ausfalfen.

V.

Unter ben 3u verlangenven Reformen bed BVor{dhuf-
gejchdftes ber Bfterreichifchen Bant ift die Fovberung an bie
Spite 3u ftellen, daf das bisherige, vdllig unbaltbare Shitem
eines faft gans ftabilen und in ver Regel viel 3u
niedbrigen Disconto’s, welder mit vem am Gelbmarfte
Berridhenben, ja mit dem lanbesiiblichen RBinsfufe in gov
feinem DBerbiltniffe fteht, aufgegeben und ber neuerdings bei
ber Bant von England und immer mehr aud) bei ben ifibrigen
riditig geleiteten Bant-Injtituten jur Anwendbung gelangenbe
Grundfag ur Geltung fomme. Nad) biefem foll der Bant-Disconto
im AT(gem ein engans ben Bewegungen bes Bdrfen-Disconto’s
folgen, und mit Riidficht auf ven Stand ver fremben Wedh-
felcourfe vegulirt twerben, die Bant aber fidh mdglichft ent-
Balten, mittelft ihre8 Disconto’s einen nod) mafigebenberen
Ginfluf auf den Gelvmarft ausjuitben, al8 fie bief obhnehin
fdhon burd) ibve blofe Griftens, durd) die auf die Birfe wir-
tenben concentrirten WMittel eine8 grofen Crebit-Injtituts thun
muf. Die bisherige Praxis der Nationalbant war in ber
That beinahe unbegreiflih. Pan BHat unter Anberem als
Grund bafitr die Thatfadje geltend gemadyt, baf biefe Anftalt
feit bem Jabhre 1848 unter fpecififdh anbern Verhilt-
niffen toie jede andbeve Banf operive, eben weil die Bant-
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noten ur Banfoaluta, jum uneinldsbaren mit Swangdcoursd
verfehenen Papiergelbe geworben feien. Daf dief fogenannte
Avgument ein reiner BVorwand ofne jebe ftichhaltige Grund-
lage fei, ift nidt fdwer einjujehen. Man Bbat behauptet,
im Snterefje de8 Handeld und der Gewerbe, welde obhnehin
unter ben Stdrungen ded Geld- und Creditiwefens o empfind-
lidy lLitten, und in ber guten Abfidht, ben Cours ber Staats-
papiere nidht nod) weiter hevabdriiden 3u lafjen, fei der ftabile
niebrige Disconto der Banf nothwendig gewefen. Aber Hat
man benn baburd) nur im Winbeften den lanbesdiiblidhen Jins-
fuff au verringern, bat man ihn, wenigftens fitv diejenigen
Glaffen der Gewerbetreibenden, welden ein niedriger Bins-
fuf su gdnnen war, zu vebuciren vermodit? Dief wirve nur
unter einer Bovausfepung, unter Durdfithrung einer Mafregel
mdglidy gewefen, welde bie Balutaverhiltniffe nod) mebr ver-
fcblechtert Biitte, ndmlidh, wenn man bdie Noten-Civculation ad li-
bitum, den Anfpriichen der Gewerbetveibenden um Wedhfel-Dis-
contivung und Beleihung von Pfindern entfpredhend, vermehrt
haben wilvbe. Wozu bdief BVerfahren dann bei einem unein-
[38baven Papiergelbe gefiihrt hatte, das zu beantworten be-
barf e8 feiner grofen Combinationdgabe. So ftand ber Dis-
conto ber Bant permanent auf fiinf Pevcent, wihrend befte
Wedfel am Gelomarfte foft tmmer fed)s bis acht Percent
unb mefr zu jahlen Batten, und die E8compte - Gefellfdhaft
fitr @el> on call venjelben Jinsfup su Grumbde legte, 3u dem
bie Nationalbant bdiscontivte. Wen bdief BVerhiltniff nidpt
belefrt, der ift ber Belehrung. iiberhaupt nicdht mehr fibig.
Ob aber die Wirtung bes niedrigen Bant-Disconto’s auf bie
Gourfe ber Staatépapiere und auf vas dfterreidhijhe Geld-
und Finangwefen fdberhaupt eine Heilfame war, bdas ift eine
Srage, weldie mit ber andern iiber die ausdgedehnte Beleihung
De, Wagner. 5



von StaatSpapieren Seitens der Bant in enger Berbindung
fteht undb mit diefer gleih befprodhen werden folf.

Der ftabile niedbrige Didconto der Bant muf und wird
aber nod) eit unbeilvoller wirfen, {obald bie Baarzablun-
gen einmal tieber aufgenommen werben. Ja, er allein famn
vann bas Miflingen der gangen WMafvegel verurjadyen. Be-
fanntlid) beftandb bad Spftem ves ftabilen Disconto’s aud)
fdhon vor dem Jabre 1848, alfo zu einer Beit, wo bdie
DBantnoten einldsbar, das Geldwvefen auf metallijher Bafis
begriinbet war. In ber That betrug der Disconto der Bamt
ummterbrodhen 4 p@t. vom 4. Auguft 1833 an bid zum
22, Geptember 1856, wo fidy inmitten der bamaligen auf
ben europdifdhen Fondsbdrien ausbredyenven Krifis, ber natiiv-
liden Folge ber vorausdgehenven und namentlidh nady dem
Sdluffe ved orientalifchen Rrieges fidh rafd) iiberftiirzenden
Actien-Speculation undb Agiotage-Schwindelei, felbft bie Natio-
nalbant, trogbem fie burd) bie Unjugdnglicdhteit ihres Baar-
fonds falvirt war, u der Crhshung auf 5 pCt. verftehen
mufite. Sdhon in ber friilheren Baarzahlungs-Periove hat bder
ftabile niebrige Didconto aber itbel genug gewirft. Die grofen
privilegivten Bettelbanfen Haben in ben Augen des capital-
bebitrftigen Publicums gerabe ihrer Privilegien ober ihres
PMonopol8 wegen, leiver ohnehin fdhon ben eingigen Jwed,
bie Gejdiftswelt mit dem Nothwendigen zu verjehen, umd
obhne Rildfidht, wo die Mittel dazu Hhergenommen werven
folfen, immer nur Darlehen ju gewdbhren. Diefe unglitd-
liche Anfidht erhilt burd) bad Shitem des ftabilen, niedrigen
Disconto’d, weldjer ftets unbeeinfluft von den wedfelnden
Conjuncturen be8 Gefdyiftslebens, von bem concreten Ber-
hiltni von Angebot und Nadyfrage bes bidponiblen Capitals
bleibt, mur nody weiteren Borfdhub. 3n dben zablreichen RKea-
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gen um fjtirfere Dotivung der Filialen, um divecte Unter-
ftigung burd) Capitalien, wo bdiejenige durdy Prohibition
und Schupdlle nod) nicdht ausreihend erjchien, hier wird es
ftetd al8 formlided Redht, in Folge einer onevofen Ber-
pflidhtung der Banf, beanfprucht, [iberale, billige
und unbefdrdntte Hilfe ju erhalten. Natiirlidh) war es
veine Unmdglidhfeit, biefen Wiinfden nadpzufommen. Unter
der unbedbingten Herrfdiaft des ftabilen niebrigen Disconto’s
wiirde eine folde {dhranfenlofe Cvebitverleihung bald aus
bem Banfioten- ein Shftem uneinldsbaven Papiergeldes ge-
madit Haben und lepteres vethmgslofer Cntwerthung an-
beimgefallen fein, wdre man auf bdiefem Wege fortgejdhrit-
ten. So mupte ver herrjhende Grundfay {hon lange vor
1848 3u neuen Mifbrdudhen fithren. Wenigftens fdeint uns
bei pem von ber Bant aboptirten Shiteme bdie oft genug
und mit Redht angegriffene Monopolifirung der Bant-
vorjdhitfie, namentlih per Discontivung von Wedhfeln, durdh
vie veidhe Wiener Banquierjdhaft, welde ihrerfeitd fih den
bilfig erbaltenen Grebit von ven itbrigen Dandeld- und Ge-
terbetreibenben bann theuer begahlen lief, gewiffermagen ein
nothwendiges Prifervativ gegen den alljuftarfen Anbdbrang
bed Publicums gewefen 3u fein, den feine entfpredyenve Er-
hohung ped Disconto’s ferne hielt. Dief Wonopol ift im
Laufe ber Jabre ja theilweife gebrodhen: ob man nady der
Wieberaufnahme der Baavzahlung nidt wieber 3u biefem
ober ju einem dhnlichen WMittel greifen muf, wenn bdief Dis-
conto-Shftem nidht aufgegeben wird, fteht dbabhin. Die von ber
RNationalbant, u. A., wie ed heifit, aud) wibhrend der furzen
Beit der Notenein(dsbarfeit vor und nad) Weihnadyten 1858,
ebenfall8 in Amwendbung gebradyte Limitivung des Cvedites
eingelner Dinfer, die Surlidweifung eined Theiled ber auf
5#



einmal {iberveidhten Wechjel bieten audy hier die Sdywie-
rigleit unparteiifder Durdfilhrung und verurfachen anbdere
Jnconvenienzen, jevenfallé erfegen fie bie Disconto-Erhdhung
nidht.

Sn ben Rpfen bder Dandel und Gewerbe treibenven
Glaffen in Oefterveich hat, bewufit ober unbewuft, immer
nod) bie Anficht von ber - BVerpflidhtung der Nationalbant,
nDanvel und Gewerbe ju unterftiten,” einen gar ju grofen
Plag inne. Die natitrlihe, fdlimme Folge des Wonopol-
Shitems der Bettelbanten, in Oeftevveid) dburd) bie eigenthilm-
lidhe Cntwidelung des Gelb- undb Crevitwefens leiver nod)
melr befdrdert, al8 in anbern Liubern! Im Grumde bil-
bet man fidh) ein, daf bie Bant in ber weiteren beliebigen
Ausdehmung ihres Notemumlaufed eine unbegrenste Wacht
befige, bem capitalbedilrftigen Hanbel und Getwerbe unter die
Arme ju greifen. Daff dief unter einem Spitem uneinlds-
baven, vollendd aber unter einem Shitem einldsbaven Pa-
piergeldes, der Bantnoten, eine pure Unmdglichfeit fei, habe
id) fdhon zweimal hervorgehoben. E8 Hanbelt fidh in ben
Wiinjhen der ertwdbnten probuctiven Claffen um bdie Be-
fhaffung von Gapital. Bis u einem jiemlid) befdhrintten
Mage [Gft {id) diefed durd) Noten-Cmifjion aus den in We-
tallgeld beftehenben Gapitalfondbs bes Lanbes, twie wir fehen,
bisponibel maden. Daff man in diefer Hinfidt, namentlich
burd) Ausdgabe gang Fleiner Jettel, fehr leicht zu viel thun
fann, und in Oefterveidh) gethan hat, haben wir gezeigt. Die
Biirgidaft der fteten Einlisbarfeit ber Noten, ohne weldhe
bie Bortheile bed Settelbanfvefend neben ben erorbitanten
RNadytheilen fliv die Boltswirthidaft desd Landes minimal find,
im wahrften Wortfinn verdwinben, bdiefe Bilvgjdhaft liegt
wefentlih mit in der Crhaltung einer WMetallgeld-Circulation
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in gewifjen Berfehrstreifen und neben bvem Banknoten-
umlauf.

®ebt man iiber diefed Waf hinaus, fo wirp vie Cinlds-
barfeit ber Noten auf's Spiel gefest und eitere Cmiffionen
unein(dsbaven Papiergelves, filr Handel- und Geerbetrei-
beube nidyt viel weniger wie ju Jweden ded Staates, rui-
niren bad Gelbwefen immer mehr und entgiehen dadurch audy
per mateviellen Production eine ihrer wefentlichften Bebin-
gungen bed Geveihens. Obne eine Aenderung der Anfichten
itber biefen Punft in ben Gewerbe tveibenvden Claffen und
obne einen Umfchioung in ber Politif ber Bant, {idh) diefen
Anfichten mebr ober weniger ju filgen, lGft fid an eine or-
pentlihe und dauernbe Solven; ber Banf und eine dem
entfprechende Derftellung de8 Geldwefens audy iwieber nidht
venfen. Um bem Capitalbeditrfnif burd) Organijation des Cre-
bitwefens, fo weit bief hierburch miglich, entgegen zu fommen,
bilve man allenfall8 bad Depofitengejdhift ber Nationalbant
felbft aud und begiinftige itberhaupt auf jeve Weife bie Ent-
ftebung von Depofiten-Banfen nad)y Art ber vortrefflichen,
leiver in gang Oefterreid) und Deutfhland nody faft allein-
ftebenden niederdfterreidyijchen Escompte-Sefelljhaft; man ge-
ftatte in ber Crridhtung folder Anftalten aber aud) gany
freie Concurreny, laffe nidht wieder ein factifdes
Monopol, wenn dad redytliche gliitlid) vermieden ift, ein-
treten unb laffe bdiefe Anftalten frei jdhalten unb walten, be-
(dftige fie nidht mit ftaatlicher Vevormundbung, welde nod)
nie ein Jnftitut vor Unfolivitdt und Bufammenbrud) {dhiifste,
wohl aber viele durd) BVerlodung jur Bernadliffigung aller
anbeven Borfidhten dem Untergange entgegen filthrte ; man ver-
fdponte fie mit ber Bwangsjade wohlgemeinter, aber unpraf-
tijdyer ftatutavifher Borfdpriften, 3. B. fiber bdas unitber-
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{chreitbare Verbiltmif dber Depofiten zum Capital, und fege
fie unter bie einzig wirffame Controle ber Credit-Inftitute, unter
bie frifdhe Bugluft ver dffentlichen Meinung durd) die Anord-
bung iweitgehendjter Publicitit in den Sejdyiften. Wir brau-
den nur an bie Cntwidelung ber Londoner Joint-Stodban-
fen su evinmern, welde, acht an ber Babl, iiber 400 ill.
Gulven Depofiten verfiigen. Audy hier Pat e fidy geseigt,
baf unbebingte Freibeit bes Cntjtehend feineswegs ur Cr-
ridtung einer iibergrofen Anzahl von bergleidhen Banfen
fithre, und bie RKvdfte zerfplitteve. Selbft unter jener Heinen
Babl von adyt concentrivt fid) bad8 Depofitengefdhft u fiinf
Cedysteln auf die brei dlteften Anftalten. Aud) die Depofiten-
Banten veranlaffen eine Criparung an Deetallgeld durd) Aus-
bilbung bed Budjcrebit-, Chedfpjtems 2c., fie verdienen aber
in jeber Dinfidht den BVorjug vor ben Jettelbanfen. Diefe
ungliidfelige Hervorhebung ber lepteren muf aufhsren, na-
mentlidy in Oefterveid) milffen fid) die oben berithrten Un-
fiditen ber ®ewerbe treibenben Clafjen mobificiven. Duvdy bie
Ausbilbung ded Depofitenwefend wilrbe man bie iibermdifigen
Anfpriiche am beften von ber Nationalbant abiwdlzen und u-
gleich fiir piefe den Weg su einer Stellung anbabhnen, iwie
fie bie Banf von England im britijhen Banfwejen -ein-
nimmt.

BWill man nicht Bantfreibeit, fo ift bas immer nod) vas
Qefte. Wan fomme nur nidht mehr mit dem amerifanijden
®efpenjt. Newyort Hat, freilidh nady mandjen Crfahrungen,
eine Ovganifation bes Vanfcredits erreidyt, um die e8 ju
beneiven ijt; Grfahrungen, triibe Erfahrungen aber, bie haben
ung unfeve Centval-Bettelbanfen benn bocdh) audy nicht erjpart,
felbjt ber enthufiaftifdhjte Bevehrer verfelben muf bdas befen-
nen; von einer befinitiv den Anfpritdhen geniigenven Organi-



fation bed Banfcrebitd find wir babei aber nod) immer fern
genug *).

Neben der Cinfithrung eined neuen Disconto-Shftems,
weldhes auch) der Agiotage und Stodjobberei einen iirt-
famen Riegel vorfdyieben fdnnte, ift aber nod) eine andeve .
Reform in diefen Gefdhiftdzweigen der Bant ebenfo unum-
ginglid), ja, in faft nod) Hioherem Grabe nothwendig: die
Umgeftaltung und Redbuction ver Bor{dil{fe auf
Staatspapiere. Wir reben nidht bavon, wie fehr viel
volfdiwivthjdaftlih probuctiver die lange verheifenen Bor-
fdbiiffe auf Waaren fein wiirben; wir wollen aud) nidyt ein-
mal die mandherlei Nadtheile der ausgebehuten Beleihung
von Staatdpapieven wegen dber daburd) ersielten Vefdrberung
bes Birfenfpieled u. §. w. befonders Hervorheben : es8 fommt
ung hier nur bavauf am, bie Hinberniffe fiir die Derftellung
tes Gelbiefens, weldhe aus bem ausdgedehnten Lombard-
gefchaft der Bank fid) evgeben, nambaft ju madhen, und da-
burd) wieber ben Veweid zu fithren, iwie bdie zeitweiligen
FHeinen Bortheile fidh gevave audy fiivr die Staatsdfinanzen zu
permanenten Nadhtheilen umfbehren. €8 fommt bdavauf an,
pen Gours ber Bfterreidhijcdhen dffentlichen Fouds wvon bder
priifenden Abhingigleit von den BVor{dpiiffen der Bant zu
emancipiven.

Sdyon von ben erjten Lebensdtagen biefes Inftituts an

*) Wir erlauben uns ein audgejeidhneted amerifanifdyes Wert
angufitheen, weldes die Gigenthumlidhfeiten uud den Wirfungsfreis dec
RNewyorter Citybants in vortvefflider Weije {dhildert und ,menden
cuvopdifdyen Staar flehen” fonnte. J. S. Gibbouns, the banks of
Newyork, their dealers, the clearing hause a. the panic of 1857,
Nowyork 1839. Siche meine Befprethung desfelben in O. Hibner's
Deutidhem Botjdafter, 1859, Ne. 25.



hat bas BVorjdufgefddift auf Staatdpapiere eine viel ju grofe
Ausdehmung erhalten, Bis zu Gnde ber Dreifiger-Jahre
war e8 bebeutenber al8 bie Wedfel Discontivung, Die
Bant war von vorneherein in viel ju grofem WMafftabe fitr
bie bamalige geringe Bedbeutung Wien's al8 Gefdhifts- und
Hanbeldplag angelegt; fie Kimpfte mit bem Ueberfluf ver-
filgbaver Mittel, woraus fid) einerfeitd ifre Bereitwilligleit,
ja, ibr eigened freiwilliges Cntgegenfommen, bem Staate ifve
Gelver 3u Sweden ber Papiergeld-Cinldjung ur Dispofition
3u ftellen, anbeverfeitd, beim WMangel wedmdfiger, den Sta-
tuten entfprechender Disconto-Wedyfel die ilbermafiige Huss
behnung der Bor{diiffe auf Staatdpapieve erfliven Iaft.
Jene Gefdhifte mit bem Staat follten bie legte und widh-
tigfte Urfache ifrer jpiteren Infolven; werden; bdiefe Borjdhilfie
find eined dber wefentlichften Hinberniffe, um ous vem Zu-
ftand ber Jnfolvens twieber emporufommen,

Die Pfandbredhte an den binterlegten Staatspapieven
bilben vor Allem wicderum Fein leidyt und vafd) realifirbares
Activum, wenigftend fobald der Gefdhiftszieig ber Beleihung
eine dfnliche Ausbehnung gewonnen Hat, wie bei der Natios
nalbant. Gine ftarfe Riindigung der Darlehen wiirde wahr-
fdpeinlidy einen Drud auf bie Courfe ber betreffenden Pa-
pieve ausiiben, woburd) bem Staate nidht gedient fein fann,
Die Verminberung biefer BVor{dilffe mag dann oft nod) fo
nothivendig fein, um bie Paffiva des Jnjtitutes zujammenzu-
siehen und baburd) feine Solveny undb feine Fibigleit zur
beftinbigen Baarzahlung zu evhdhen, — bennod) unterbleibt
fie. 3m Punfte der Realifitbarfeit gemiigt daher ein Lom-
barbbeftand, ie ibn bie Nationalbant befitt, faft ebenjowenig,
tvie eine bivecte Forderung an ben Staat, deven redhtjeitigen
Gingang im Falle der Nothwenbigleit die Bant nidt er-
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joingen fann. Die Bor{dilfle, faft regelmifig prolongirt,
nehmen ben Charafter eined bauernben Darlehend an, defjen
plogliche Rilnbigung fehr unangenehm beviihren wilrbe. Die
hinausgegebenen Banfnoten werden mithin in diefem Ge-
fbaftésweig nidt fo vegelmdfig wieder zur Bant gejogen; -
fie erhalten fih badburd) lLinger im Berfelhive und beveiten
vem Jnftitute, fobald bief baor 3ablt, bdie mehr ermibnte
Sdywierigleit, welde filr bdasfelbe ausd dber unvegelmdfigen
Riidjtedmung der Noten Hervorgeht. Aus bdiefem Grunde
erforbern fie gur Gavantie ifhrer fteten Cinldsbarfeit, iie
wir {ahen, von vorneherein einen grofeven Baarfonds, als
wenn fie in einem allen ben von und geftellten Anforbevim-
gen entfpredhenven Darlehendgefdhifte emittivt und durdy bdie
vegelmdgige, tursfriftige Rildzahlung bdiejer Darlehen von
felbft wiever aur Bant Bingetrieben werben. Gerabe aber
cinen grdferen Baarfond zu bildben und ihn unter allen Um-
ftinden pavat jujammenzubalten, bas ift eine HAufgabe,
welche einer folchen Bant bei ber Cigenthiimlidhleit ihres
Oefdyiiftes bejondbers fdhwer zu [dfen twird.

Diergu tritt vie berithrte Abhingigleit der Staatspapier-
Gourfe von der Ausbehnung der Borfchilffe ber Nationalbant.
Aud) badburd) terden Jnconveniengen bereitet, weldye bie
wenigen Bortheile vollfommen aufyuodgen {dheinen. Die
Belehnung verjdafft vem StaatSpapierbefiter obhne Withe
eine RNente von fieben bid adyt Percent. CEr gewdhnt fidy
an bdiefe, fieht fie al8 Billigleit und Nothwenbdigleit an; bie
blofie Befilvdhtung einer Kitndigung der Darlehen in grdferem
Umfang fann Bievdburd) allein fdhon einen Drud auf die Pa-
pieve ausiiben. Bielleidht hat bdiefe Angft und die {pdter
wirflid) theilweife audgefiihrte Rebuction bder Borfdhiiffe an
bem niebrigeren Stand ber Courfe feit Jafhr und Tag audy
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cinigen Intheil. E8 wird fo ein Hinftlich hdherer Gours
ber Staatépapiere erzeugt, welder voriibergehende finanzielle
Bortheile bieten mag, aber mit der grdfeven Unfidherheit ves
Oelbwefens mehr al8 theuer bezahlt wird. Schon vor dem
Jahre 1848 modite bdie Beleihung bdiefen Cinfluf auf bie
Courfe ousgeiibt haben. Ueber fury ober lang tritt bamn
bod) bie Nothwenbigleit einer Bejdrintung ober glnzliden
Gingiehung ber Borjdyiiffe hervor; nun finfen bdie Courfe
um fo tiefer, bie Hinftliche Dauffe madit einer ungevedhtfer-
tigten Baiffe, weldye aber eine naturgemdfe Reaction gegen
jene ift, Plag, und dad finangielle Inteveffe wird um fo
fdwerer verlegt. CSolde Sdwanfungen untergraben bden
Gredit bed Papieres namentlidh im Auslanbe.

Das  befonvers Gefibhrliche bdiefes Borfdyufgefdhiftes
liegt aber in bem badburd) hervorgerufenen Conflicte zwijden
Bant und Finangverwaltung, und in ber fdiefen Stellung,
in welde bie leptere um des Staatscredites willen zu ber
Beleihung der Papiere tritt. Die Lage ber Finanjverwal-
tung ift bier in ber That eine penible. Die andbauern-
ven finanziellen Berlegenheiten bder Tlegten Jahre maditen
immer neue Credbitge{dhifte nothwendig: bie Aufnahme von
Anleiben, die Verluferung von Babnen u. {. w. €8 rid)-
teten fich die Bedbingungen, welde die Regierung dbabei er-
halten fonnte, natiivlih) im Hllgemeinen nach bem Coursftand
ber Staatdpapiere. Jebe Baiffe, weldhe in Folge ftdrfever
Reftrictionen in ven BVorjdhiiffen (in geringerem Wafe aud
im Wedhfel-Portefeuille) unb eines hisheren Disconto’s, an vefjen
Otabilitdt auf fiinf Percent daher dasjelbe Intereffe getnitpft
war, entftand, verjdlechterte alfo jene VBebingungen. E8 ift
fein Wunder, wenn man fomit auf diefe Einjdyrintungen
u, {. w. nidht gerne eingehen wollte; die Bank genof obme-
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hin eine gute Rente, bad Jutevefje ifrer Actiondve ging mit
ber cingefhlagenen Politif Hand in Hand, bas ifrer Gliu-
biger, ber Noteninbaber, war fiir fie nidit bad mafgebende.
So wurden bdie Borjdyiiffe immer ivieder ausgedehnt und
nidjt tvieder gehdrig vebucirt und ver Didconto blieh unver-
dndbert auf feinem alten Stanbe.

Hiermit im Bufammenbange fteht der Antheil, welden
die Banf an der Unterbringung der StaatSanleifen nefhmen
muBte. 3m alfergrdfiten Umfange gewdhrie fie fowobhl in
Wien, wie bei ben Filialen Borjdyiiffe auf bas National-
Anlehen von 1854 ; zur Erleidhterung ver Gingahlungen bebhnte
fie ifve Bedfel-Discontirung weit fiber dbas bishevige WMaf
aus. Um dasd Buftanbefommen ber Anleiben zu exmdglichen,
glaubt man feitbem biefe Intervention nidyt entbebren zu -
fonmen. Aud) gegemwirtig beginnt die Bant twieber Bor-
fdbitfje auf baé RLotterie-Anlehen u geben.

Die Jbee, weldhe die Finanzverwaltung dabei verfolgt,
ift Har; e8 ift im Grunbe bie nimlide, welde fie veran-
lafit, mittelft Beleibung ver StaatSpapiere durd) die National-
bant bie Courfe einigermafen ju halten. €8 [Gft fidh von
biefem engeren finanjiellen Standpunft aus aud) ur Cm-
pfeblung ber Pafregel Ciniges fagen. WMan hat, diefe Bor-
fdhiiffe su gewdbhren, felbjt al8 Pflidht der Bant bezeichnet,
weil die newen Anleihen hauptjddlidh den Bwed verfolgten,
bie Bant purd) Abjahlung eined Theiles ifver Forberungen
an ben Staat folvent ju maden.

Aber gerave ber legtere Gefichtspuntt, die offenfunbdige
Bejtinummg jener Auleihen, {dheint und gegen die BVorjdilffe
gu fpreden, einfadh aus dem Grunve, weil dadurd) von
vorneherein diefer Bwed mehr ober weniger vereitelt wird
und werben mufite. Dad National - Anlehen follte bie Ab-
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jablung dber Sduld von 161 WMill. Gulden Conv. WMje.,
weldpe durd) bie Eingiehung des neuen Staatdpapiergelves
Seitend ber Banf entjtanden wavr, ermdgliden. Dem Wort-
laute nad) bat e8 dief aud) gethan. Aber ift die Bant
burd) biefe foftjpielige Procedbur in der That baarzahlungs-
fabiger geworden? Offenbar fehr wenig; ibr Notenumlauf
blieb fajt unverinbert auf berfelben Hibe, die Realifivbarfeit
ber Activa, weldye die Cinldsbarfeit ber Note verbiirgen fol-
len, batte fidh nidyt viel verbeffert. Theilweife war an bie-
fer Lage ber Dinge ein neuer Borfduf von 100 WMillionen
Sduld, welden bdie Bant auf die laufenden Eingahlungen
bes National-Anlehens wdibrend ber Riiftungen im ruffijdhen
Rriege batte madhen miiffen. Diefer Borfduf wurde ifhr
trogbem nidyt juriidgesablt, ba bie Finanzverwaltung bdie
100 Millionen bed Anlehend ju anderen Bweden bedurfte
unb verwenbete; er ging fpdter in bie auf Staatsgiiter Hypo-
thecivte Schuld fber und ift im Grundbe bi auf den Peu-
tigen Tag faft gang ungetilgt geblieben, dba bie burd) Staats-
giiter gevedte Forderung von 97,500.000 fl. Bfterr. Wabr.,
weldje nodh) jewt in den monatlichen Banfousdmweifen exjdheint,
in jenem DBorfduf ibren Urfprung hat. Aber abftrahiven
wir von biefer Summe aud) gang und fepen fie auf Redy-
nung bes ovientalijhen Rvieged, bdie gejammte Staatéjdhuld
hatte fid) trogbem bebeutend verminvert. Am Sdluffe bes
3. 1854 belief fie fih auf 2947, I, jwei Jahre fpiter
nur nod) ouf 212%, Mill. Die Sduld von 161 I,
welhe durd) das National-Anlehen hitte getilgt werben fol-
len, war bi8 auf 3%, Will. abgetragen. Der Notenumlanf
war bagegen am leten der beiben Texmine nur um 3/, Mill.
geringer, al8 an bem erften, 3807, gegen 383/, Millionen.
Bwar hatte fidh der Baarfonds vermehrt von 46%; auf
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87Y, Mill,, aber befanntlich griftentheild8 mur durd) bdie
Grhdhung bes Banfcapitals, zu Bweden der Erdffuung des
Hipothelavcreditd-Gefdyiiftdzmeiges, durd) einen Einjduf von
35 Mill., ver in Silber ober in Noten mit entfprechendem
Aufgeld hatte geleiftet werden milffen. Das BVerharren der
RNoten-Civculation auf gany derfelben Hibe, troy eimer Ab-
3ablung von 81, WMill. auf bie Forberungen an den Staat,
erfliivt {id) bagegen zum griften Theil aus ber foloffalen
Ausbehnung der BVor{dhitfjie auf Staatdpapiere und der {tir-
feren Wedyfel-Didcontirung,

Das National-Anlehen bietet, {otveit es zur Abzahlung
ver Staats{dhuld bei ber Banf und jur Herftellung der Bank-
©olveny dienen folite, fo viele Analogie su dem jesigen Lot-
terie-Anlehen, baf wir nidht umbin fonnen, nod) ettvasd fpe-
cieller feinen Ginfluf auf die Rage der Vanf zu unterjuchen.
Wir wollen dabei folgende Fleine Tabelle ju Grunbe legen.
Am 31. December eined jeben ber folgenden Jabre betrug:

1 2 3 - 4 5
Baarjonds  Wedpfel. BVorfdhafle.  Sufammen Sufanmen
i . DO 7. DL . Ne.2u.3. Ne. 1,2,3.
Mmill. fl. M. fl.
1853 44,9 52,9 23,9 76,8 121,7

1854 45,2 71,7 48,2 119,9 165,1
1856 494 86,0 79,0 165,0 2144
1856 87,2 84,0 86,7 170,7 257,9
1857 98,0 78,9 86,2 165,1 263,1

6 7 8 9 10
Staatsfhuld  Capital Noten Noten gedet
i, fl. WMifl, 4. Wil . duedh N.5.%, durd) N.6.%/,

1853 121,7 549 1883 64,7 35,3
1854  294,2 69,5 3835 431 56,9
1855  253,2 86,2 3779 56,7 43,3
1856 2128 1034 - 380,2 67,8 32,2
1857 2038 1032 3835 686 31,4
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Durd) ven Bertrag vom 23. Februar 1854 ibernahm
bie Bant die Cinldfung bes mit Swangdcours verjehenen Staats-
papiergelbes, defjen Wenge bama (8 auf nahesu 146 WA,
angegeben wurbe. DHierburd) batte fidh ihr Notenumlauf auf
334 Mill. erbeben miifjen. Gr betrug Ende bed Jahres
50 Tl mehr. Die gange Sduld erhdhte fidh in Folge bed
vorermifnten neuen Borjduffes und nach Abzug ver ba-
awifdien bereits getilgten Summen aud) mrr um 1727/, Ml
im Lanfe bes Jabres 1854. Daburdy wire dber Notenumlanf
auf 361 Il geftiegen, immer nody 22/, Mifl. weniger, alé
feine wirtlidhe Bergrdferung betrug. In der Hurzen Beit von
orei Jafjren, Gube 1853—1856, wudfen die BVor{dhiifje an
Private um faft 94 MM, ober um mebr ald 120 Percent
ibre8 urfpringlidhen Betrages. &8 waren dief grofentheils
foviel ber Foudsbdrfe sugefilhrte Wittel. Das Anlehen wurbe
leidyter aufgebradyt und eingeablt. Aber wasd Hhatte bie
Bant pavon? Durd) den Jnterimal - Borjduf an den
Staat fiir die Rriegsriiftungen gab fie felbft divect bdie
Summen ber, weldje ihr von ven Cingahlungen auf bad An-
lehen a Gonto ihrer Forderung an ven Staat zu Gute fa-
men; durd) bie Ausdehnung der Borjdilfje an Private ge-
wabrte fie felbft su demfelben Bwede indirect bie Mittel.
it genau um bdiefelbe Sumne, um weldhe 1854—1857 die
Sdyuld abnahm, vergrdferten fidh ibr Portefeuilfe und ihre
Borjdyiiffe auf Staatspapiere 1853—1856, beive Wale um
einige 90 MNill. Das grofe National-Anlehen ift an ver Bant
nahezu vollfommen ohne Cinflu voviibergegangen; die Bant
Bat fid) ihre Forderung an ven Staat im Grunde aus eige-
ner Tafdie abbesahlt.

Die obige Tabelle weifet zwar infoferne eine nidyt
gang ungilnjtige Beviinderung aus, alé unfever eigenen aus-
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priidlichen Behauptung su Folge ja Forberungsdrechte an
Private auf furze Rilndigung ober mit furzer Verfallzeit,
wie Lombards und Wedbfel, jur Dedung der Noten gerabe
ven Borjug verdienen, indbefondere vor Anfpriiden an ben
Staat. Die eingeveibte Percent-Beredhmung zeigt, wie 1856
und 1857 eine fehr Peiljome Beriinderung gegen 1854, felbit
eine eiteve Berbefjerung gegen 1853 eingetveten ift. Die
RNationalbant ift mehr zu bantmdgigen Gejdhiften iibergegangen;;
alfein gevade mit Riidficht auf die legte Auseinanberfesung,
woraus fih ber genaue Caufalnerus zwifchen Berminverung
ver Staatsfdhuld und BVermehrung der Privatjdhulden an bdie
Bont evgab, darf man behaupten, daf diefe Beffevung nur
eine {cheinbare, feine veelle war. Nad) wie vor Hitte es und
hat e8 ber Banf aufevordentlidhe Schwierigleiten gemadit,
rafd) im Falle der Noth ihre Activa zu vealifiren; bief
wurve aber fofort nothwendig, a8 fih ber Termin bder
Bieberaufnahme ber Baarzahlung niherte. Die Bant hat aber
aud) al8bann mit der Cingiehung der Borjdhitfle an Private nodh
nicdgt durdhzudringen vermodht, jevenfalld nicht energifch genug
pavauf hingearbeitet, eben wieber aud Riidfidht fiir die ,3In-
tevefjen ber Birfe, bed Hanveld und Verfehrs, ver Courfe
per Fonds- unbd {ibrigen Werthpapiere.” Lange war durd) den
Wiener Wiingvertrag der 31. December 1858 als ver Tag
begeichet, wo die Jnjolveny der Bant ein Cnve Hhaben follte.
Theilweife begann die Aufnahme der Baarzahlumg jdhon am
1. November 1858. Damals betrug ifhr Portefeuille nodh
79, ihre Borjdiife 78', WMillion, ufammen 157Y, Ml-
lion, unb zwei Wonate fpdter nod) vefpective 76%,, 727,
und 154"/, Million. Um diefe Periobe waren bdie grdften
Reftrictionen gang unerldflid), ver Spercentige Disconto veine
Thorheit. Aber der alte Conflict zwifdyen fo verfchiedenartigen,



oft gany, immer theilweife unvereinbaren Jutereffen, wie benen
ber Finanzen, ber Birfe, der Jndbuftrie und des Hanbdels umter-
einanber und gar erft mit ben Grforberniffen eines orbent-
lidhen, auf metallijher Bafis begriinbeten Gelbwefens und
jeperseit ein(88barver Bantnoten, biefer Conflict trat da
mebr al8 je ju Tage. Bevor man fidh nidht dazu verftehen
will, ben Schivierigleiten und ber Noth einer unvermeid-
[id)en Uebergangsperiobe 3u trogen und dbie naive Hoffmung
aufyugeben, ,jdhon iiber Alled hinwegzufommen”, insbefonbvere
fiber ,bie Berpflihhmg bder Noten-Cinldsbarteit Himvegsu-
balanciven”, bevor man e8 nidyt entfdhieben aufgibt, aus der
einldsbaren, gany wwie aud ber uneinldsbaren Banfvaluta
eine bequeme Stilte bes Staats- und Privatcreditd zu madyen,
bevor man, um bie ben Ausjdhlag gebende Auffafjung su
fennzeidinen, nidt juerft die Crforbernifje eines orbentlichen
Gelbtoefens und defhalb einer walren Baarzahlmg im Auge
hat, und erft bann jufiecht, wie weit und unter welden
Mobdalitdten mit diefen dbie Creditverleihung an die Privaten
wie an den Staat veveinbar ift, fomdern juerft die An-
fpritdhe in beiben legteren Bejiehungen eriwvdgt und darnad
bemifit, wad wobl fiir bie Herftellung bes Gelvwefens ge-
fdehen, und in weldhem Umfange die Baarzahlung auf-
genommen werben ¥dmme, — bevor man Hieroon nidit ab-
fommt, - wird, fiivdhten wir, die Reftauvation der Bant, wie
bed Gelbumlaufé eine Ghimdve bleiben,

Dann find in der That ble vielen und grofen finan-
siellen Opfer filv diefen Bwed umfonft, dann erhdbhen fie
bas Uebel mur nod), weil fie, bet ber jwijdhen beiden be-
ftehenben Wedpfelwirtung, eine {dlimme Reaction des ver-
fdlechterten Buftanbes ber Finanzen auf die Lage der Bant
verurfachen; [ieber foliten fie bann gans unterbleiben, benn



81

fie fchaben nur auf der einen Seite, obhne auf der anberen
irgend erfeblich u niigen. Die Bor{dhilffe auf Staatspapiere
unb bie bamit wenigftend bei der Aufnahme bed National-
Ynlehens Hand in Hand gehenve Ausbehnung ver Wedyfel-
Sbiﬁconﬁmng migen bas Gelingen von Anleihen begiinjtigen,
aber bad Gelingen per Pline, welde aus ven Crtrdgnifien
biefer Anleihen verwirflicht werden follen, bas8 Gelin'gen
ber beabfidhtigten Herftellung ber Bant-Sol-
veny, wird babuvrd) nie und nimmer erfauft, fonbern
bemfelben von vornehevein prdjubicivt; benn die nothwendige
Umgeftaltung der Activa der Bank, welde die Dedung ihrer
Paffiva, der Noten, bilden und deven ftete Einldsbarkeit ver-
biivgen follen, wird BHier war formell erveidht, mate-
viell bleibt die Sade aber beim Alten. €8 ift freilich
mbglidy, baf bamn fpdter nad) und nad bdie aldLom-
bard-Darlehen und in ber Discontirung Hinausgegebenen Noten
wieber eingejogen twiirben und auf diefe Weife durd) {pd-
teve Berminberung ber BVor{dhiiffe an Private der Noten-
umlouf bdefinitiv bie mun einmal unumgdnglidhe, die allein
mit permanenter Baavzahlung vertrigliche BVermindberung er-
fafire, baff al8dbann aud) eine Silber-Civculation neben
bem Notenumlauf in den niedeven BVerfehrsfreifen Hergeftelt
werben finne. Diefe WMiglichfeit, {pdter dbas erfehute
Refultat ju evreichen, felbjt auf diefem Wege zur wirk
fiden, allen Anfpriichen geniigenden NReftauration bder
Banf und des Geldwefens zu gelangen, twollen wir gerne
augeben und und davitber in feinen Streit einlaffen, tvog-
vem felbit biefe Hoffnung auf bdie Crjielung des Endbjweds
fiir fpdterve Beiten mandherlei Bedenfen in und wad) ruft.
Aber wir fragen ftatt deffen nuv: Weldjen Swed haben bann

die . wviederholten UAnleihen bdes Staated im Auge, bdie feit
Dr. Bagner, 6

- B ot WLARL o) | e—— 2l
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1849581860 um fo mandye gewaltige Sunmme die Staats-
f{uld vermehrten, mit fo mander Million bas jibhrliche
Bubget belajten ? Wollten und follten biefe Anleiben alle
nur bie Activa der Bant ber F o rm nad), dbem Nimbus zu Liebe
ettoa8 mobdificiren, filmmerten fie fih wm bdie fadlide
Yenberung gar nidt? Wollte man mur fitr die ,ferne Su-
tunft” arbeiten? ©ollte bad jibhrliche Schulberfordernif nur
um einer andbern Formjadpe wilfen um WMillionen vergrdfert
werben, wollte man nur eine {hwebenudbe Sduld in eine
funbirte verandeln?

Das find Muthmafungen, iweldhe ebenfo fehr gegen
ven ®eift, wie gegen den Wortlaut devjenigen verjchievenen
Tinang-Patente verftofen, mittelft beren Anleihen geradbe zum
Bwede der Befreiung der Bant von ihrer Staats{hulbbiire
und der badburd zu erielenven Herftellung der Solveny
biefes National-Inftituted und ber definitiven Ordmmg im Gelb-
wefen  ausgefchrieben wurben. Die Bdieberherftellung bes
volfen Werthes ber Lanbeswibhrung, beifit ed in bem Patente,
weldyes bdie Ausfdyreibung bed National - Anlehens verfitgte,
hingt mmmebr von der Buriidahlung ber Sduld bes Staa-
te8 an bie dterreichijhe Nationalbant ab.

Bu bdiefem Bwede folfe bie gefammte Staatsfchuld in-
nerhalb ber Cimzahlungs-Periobe auf bas Anlehen, bd. i bis
Mitte 1858, modyten die Jeidnungen die Summe von 350
ober 500 PHI. erveidhen, auf 80 Wll. Gulven reducirt
werben. Die Nationalbant folfe dann fo friih ald8 mdglidy
innerhalb der Cingahlungs-Periobe die Cinldjung ihrer Noten
gegen Wetallmiinge wieder aufnehmen miifjen. Nun, die Madht
ber Umftinbe war midtiger al8 alle gute Abficht, aber leg-
tere, bag ift flar, war bod) vorhanben, undb ging bahin,
fobald al8 mdglid mittellt Abzahlung der Schuld bie
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Bant folvent ju madyen. Wenn fid) mm aber veutlich durdh
bie Erfabrung gezeigt hat, — e8 wurbe bdief freilidhy {chon
im 3. 1854 von meinem Freunde Otto DHiibner in Berlin
und anbern , Theoretifern und Doctrindren” propheeit, denen
bie Ereigniffe einmal wieber ‘trog vter Hautdnen Gering{dhiz-
aung ber Praftifer, diefer Clafje gewiegter und , erprobter”
Finangweifen, Redht geben folite — wenn es fich, fage idh,
burdy die unbejtreitbaven Thatfaden Flar ertviefen hat, baf
trog ber Abzahlung eined bebeutenben Theiled ber Schuld
die Solveny ber Vant nidyt erheblih verbefjert worden ijt,
weil an ber ©telle eined gany unrealifirbarven ein
minbeftend fiiv den Nugenblid, auf den Alles anfommt, eben-
foll faft gang unrealifirbares anbered Activum ge-
treten ift — wenn bdief unliugbar fejtiteht, fo follte man
vocd) auf die Wieberholung gan; desjelben Erperimentes nicht
fo viel Hoffnung fegen und mit ber an fidh) gany ridytigen
Operation gleid) bdie weiteren nothwenbigen fecundiren ver-
Enitpfen. :

BWill man fid) aber mit ber Erreidung eines ferne,
wenigftend Jafhre hinaus liegenven Bieles begnilgen, will
man ufrieden fein, wenn bie Bant in Folge der Abzahlung
ber Sduld bed Staated und in Folge der bann erft zu
bewerfjtelligenven Gingiehung ber Schulven bder Privaten,
mitteljt deren jene abgetragen ward, nad) Berlauf einer
Reihe von Jahren baarsablungsfibhig fein wird; will
man mit einem Worte einen Theil ber bdirecten Forberungen
an ben Staat transformiven in Forberungen an Private,
benen vorerit ebenfalls nur vieder Forverungen an ben Staat
au Grunve liegen, — jo, warum verlohnt e$ denn dann bes
Opfers der mehrjdhrigen Jinszahlung fiir bie Millionen neuer
Otaatsjduld, wenn all’ bdiefer Rraftaufwand wiffentlihy nidht

63



8k

gum Biele fiihrt? €8 fommen bier dbod) nur zweierlei In-
teveffen in Betradit, die bed Staate$ und bie ber Bantnoten-
Befiger, alfo ber Vevdlfernmg und iwieberum bved Staates.
®erave fiir ben Legteren ift bie Herftellung der Bant-Solveny
eine conditio sine qua non fiir bie eilung der Finangnoth, bie
Abftellung bded Deficitd. Um bdiefes, and) in finanzieller
Dinfidt fo bebeutungdvollen, Enbzwedes willen fdheut ber
Staat momentane Opfer nidht, welde ihm bdie Contrahirung
von Anleihen jur Abzahlung der Scdhuld bei der Bant auf-
erfegen. Wenn nun aber trogbem biefer Bwed nidit erveicht
wird, bann follte man dody lieber alle BVerfuche ur Herftel-
lung bves Oelbwejens unterlaffen und ben materiellen
Kriften bed Lanbes bie Jeit jur Cntwidelung gdnnen, um
bann Mafivegeln durdyufithren, welde gewiff vom Eriolge
begleitet finb. Bon DBerfudhen, wie bdem mit bem Na-
tional-Anlehen, profitiren weder ber Staat nod) bie Bevdl-
ferung, weber die Steuerzahler noch die Banfnoten-Befiter.
Der eingige Gewinn fillt den Bant-Actiondven ju, welde an
ber CStelle bes8 geringen Crirages einer Forberung an ben
Staat, bie ber Banf gar nidht ober nur ju einem niedrigen
Binsfuff versinfet wird, von dem viel bebeutenberen Erivig-
nif bes ausgebehnten Lombard- und Wedifelgefchiftes Iu-
criven. Piefen Gewinn al8 volfswirthjdaftlidy prodbuctiv dar-
suftellen, bas iberlafjen wir andern Febern.

RKurs, e8 erweifet fih al8 wmmgdingliche Nothwendig-
feit, filr dte Bufunft hier ein anbered Berfahren eingujchla-
gen. Werben jenst wieder beim Qotterie-Anlehen, in dhmlicher
Ausdbehnung vie bei der National-Anleihe — wie ed leiber faft
ben Anjdhein hat — BVorfdbiiffe auf die Obligationen von ber
Bant ertheilt, fo wird felbft unter der BVorausfegung des
Buftanbefommens der ganzen Anlethe und des Ausbleibens
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eined , Swifdenfalles,” wie der ded Interimal - Borjdyuffes
von 1854, beffen Jnterim nody beute nidht abgelaufen,
ein grofer Theil unvealifivbaver Forberungen an den Staat
burd) einen eben fo grofen Theil unvealifivbaver Forberungen
an Private erfest fein, ohne daf badurd), wie vorauszufehen,
eine erbebliche Berbefjerung ver Lage ber Bank ersielt wor-
ben ift. Das Cingige, was man im Jntereffe ber Errei-
dung bes Endbzwedes wird jugeben diirfen, wire die Riinbdi-
gung ber jepigen Borfdhiiffe auf Staatdpapiere, nad) dem
lesten Ausweife 517/, DI, Gulven dfterr. Wabhr., und beren
Grfegung burd) Borfditfle auf bas neue Anlehen um gleidhen
DBetrage. Jebe Willion mehr, weldhe Hier emittirt wird,
witft bem 3wed, den man verfolgt, offenbar entgegen,

VI

Hoffentlich ift e8 und gelungen, bie Ridptigleit ber
Behauptung nadyzuweifen, daf aud) ein nod) fo grofer Baar-
vorrath nidt allein bie Einldsbarfeit ber Bantnoten unter
alfen Umitinben verbilrge, nod) baf e8 genilge, wenn bie
RNoten auferdbem durd) die fid)erften Activa andever Art
gededt werden, Die ftete Baarjahlung ber Bant fann viel-
mehr muv unter der einen Bebingung eine Thatfadje fein
und bleiben, wenn bie iibrigen Activa jedberzeit eine
hinlinglide Crglngung ves Baarvorrathes odber Einfdrantung
ber Noten-Clvculation bequem und rafdy geftatten. Wir haben
abfidhtlich unfer befonbeve8 Augenmert im Berloufe unferer
obigen Unterjudhungen bavauf gelenft, ein genaued unbd vid-
tiges Bild von den Functionen ded Baarfonds ju entwerfen.
Qinger vielleidht, al8 e mandjem Lefer diefer Schrift noth-
wenbig vovgefommen fein mag, verweilten wir babei. Aber
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bern ummittelbar an bie concreten Grideinungen be8 wirth-
fdyaftlichen Lebens ber einzelnen Linder iiberhaupt unb Oefter-
reidh8 insbefondeve antniipfenden Entiwidelung dod) wenigftens
ba8 Eine jur Evideny ergeben, wad wir namentlid in dad
ridptige Licht su ftellen wiinfdyten, das ift: bie velativ unter-
geordnete Bebeutung, welde der Baarfonds filr die Solveny
ciner Bant hat. Bei der auferorbentlidhen Ueberfhigung,
ber Function des Baarfonds, welde wir nirgends mekhr
al8 unter den Winnern bded praftijdhen Gefdhdftslebens
heimifd) fanben, fdyien und biefer Beweid vor Allem bder
am nothwenbdigjten ju filhrenve. Wir fahen, taf felbjt in
ben beiben Fillen, wo bie Rolle bed Baarvorrathed am Be-
beutfamften Bervortritt, ber Schwerpuntt der Frage, dbie Cin-
[d8barfeit u erbalten, in ber ridhtigen Placivung und
Regulirung bder verfiighaven Bant-Capitalien liege. In
ber fteten Realifivbarteit der Activa concentrirt fidh
bie Sdhwierigleit. Wie viel in bdiefer DHinfiht felbjt die
formell entfprechenven Placements ber Nationalbant ber
Sadye nad) ju wiinfden iibrig lajfen, ift Hoffentlih eben-
falls beutlidy geworden. :
Die Siige, weldje wir jur Siderung der beftindigen
@Ginldsbarfeit ber Banfnoten aufjtellten, dunen bei allem
Bwiefpalt ilber Banffragen unter Theovetifern und Prak
tifeen body auf Anerfenmung vedhnen. Zwar Hat man ihnen
wohl vorgeworfen, fie feien ju allgemein gehalten, al8
baf fid) viel mit ifmen in ber Prari® anfangen liefe; allein
biefer Borwurf der Allgemeinheit exrfdeint und eher ald ein
Lob. Wenigftens betvadhten wir ed ald einen Vorzug bdiefer
Sige, baf fie nidht mathematifdh genaue Regeln aufftellen
wollen, wo bdief unmiglidh ift. &8 ift in folhen Abhanbd-
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lungen, iwie bie gegemwértige, nid)t die Aufgabe geftellt,
Statuten u entwerfen. Wan wird aud) jene Sige zu
biefem Bwede felbjt theovetifd) nod) mebr jufpigen, unter
gewiffen Cinjdyrinfungen und unter den gegebenen Berhilt-
niffen bed concreten Falled aud) wohl einigen Punften bas
®ewand einer Bahlenformel geben bdilvfen; aber e follte
nidt vergeffen werden, daf eben Bierin bie Gefabr liegt,
unvermerft ben menfdlidhen Berftandb, bder alle Fdlle
burd) Aufmerfjambeit und Beobadhtung fennen levnen und
barausd bie Siderungdmittel ber fteten Bant-Solven; ent-
nehmen foll, durd) irgend eine medbanijche Regel ju erfeten,
bie jwar majdhinenmifig eract und uverlifjig , arbeitet”,
aber eben mur fitv Falle ausreidht, an welde man bei ihrer
Gonftruction gevadyt hat. Die beliebte WManier, gefelidh ein
Minimal-BVerhdltmif ves baaven Gelbes zu den Noten auf-
juftellen, bad bann vegelmdfig im Raufe ber Reit ober im
Drange ber Noth jum Warimum wird, iwie bie Dectung
per Noten burd) den britten Theil Wetall’s, ober bdie Ve-
ftimmung, nad) welder eine gewiffe Summe Noten obne
baare Funbirung, jedbe baviiber aber nur gegen Parvathalten
ves gleiden Betrages in Geld emittirt werben darf, worin
bas Princip bver befonnten Peel'fhen Voant-Acte von 1844
beftet, — jolche Regeln haben nodh ftets grifere, wenn auch
mitunter anbeve Uebel verurfacdyt, al8 fie im beften Falle
hitten verbiiten fénnen, und dbie Cinldsbavfeit ber Bettel ift
burd) fie feinedwegs immer garantivt worden. Die ertwdihn-
ten Sdge ftellen aber namentlih ausd bven factijhen Buftdn-
ven der Wirthidhaft und beven Reaction auf bas Bank- und
Gelbwefen eine Reibe von Gefidhtspuntten auf, von welden
ou8 man bie Gefdhidhte und bie gegenwirtige Lage ber
Nationalbanf einer praftifdhen RKritit unterziehen famm.
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Dief Jnjtitut bildete ein wefentlidhed Glied in ber
Rette von WMafregeln, welde die diterveidhifhe Finany-Ver-
waltung im Sahre 1816 ur Derftellung ber Finangen bder
Monardhie, insbefondere zur Reftauvation eined metallijhen
Geldwefens auszufithren beganm. Nad) dem Plane ifhrer
®riinber fatte die Bant namentlid) den Bwed, bei ber Ein-
sichung dber 679 Millionen Gulben Wiener Wihrung-Papier-
gelbes mityuirfen. Nachbem bdiefer Plan nuv theiliweife aus-
gefiibrt unb die Papiergeld-Cinldjung nidht in ben ftatuten-
migigen Gefdiftstreid ber Bant aufgenommen worben war,
verfilhrte ber Wangel anberweiter lucrativer Berwendung
ihrer baaven Mittel und bie Unzufriedenheit mit ber ,gerin-
gen Dividenbe von 8—10 Percent bie Bantverwaltung
felbjt aus eigenem, freiwilligem Cntjdhlug, dbem Staate
eine nibere Gefdhdftdverbinbung anjubieten. Bohl ein in ben
Annalen bed Banfwefens unerhivter Fall, denn fonft pflegen
Banfen eine folde BVerbindbung nur mit dem DHinweid auf
bent gegen fie geiibten ftaatlichen Bwang zu entjdulbigen. Die
Nationalbant itbernabm im Jahre 1820 die Einldfung der
nod im Umlauf befindlichen 450 Millionen Gulben Wiener
Wiahrung, wozu fie 180 Milfionen Gulven Conv, Mhiinge
beburfte. Nur fitr einen Feineven Theil ihrer Hierfiir in Bank-
noten geleifteten Bor{dhiiffe befam fie fofort baave Bezahlung,
Tilr ben Reft wurbe eine Tilgungs-Rente conftituirt, weldpe
ber Bant jwar ein gutes Cinfommen, bden Noteninhabern
aber feine Garantie filr die Cinldsbarfeit ihrer Jettel ver-
fdhaffte. Bwar verfprad) der Staat im Falle der Noth bie
genitgenben Fonds ber Vanf jur Dispofition u ftellen, aber
e8 war nidht fdwer ju vermuthen, baf er in folden Fillen
beim beften Willen bief BVerfpredhen nicht werde halten fdnmen.
Audh bie Einrdiumung einer Subfiviar-Hypothel in Spevcentigen
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Obligationen, bdie bei Jablungsftodungen bed Staated ver-
dufiert werben dburften, bot in Fritifdhen Womenten feine genil-
genbe Sidherbeit. Seit dem Jahre 1822 trat ein jweited
Qefdhift hingu, Die Bant eScomptivte vem Staate Central-
caffen-Untweijungen, die, beim Berfall regelmifig prolongict,
bald ver Sadie nach einen fténdigen Poften der Forberungen
ber Bant an ben Fiscud bilbeten. Der Betrag perfelben er-
bohete fid) allmdilig von 6 auf 50 Wilfionen.

Kury, in dem langen Beitraume vor 1848 war bie
Ginldsbarfeit ber Noten burch bie Art ihrer Dedung
fdon eBllig unverbiirgt. €8 war weber filr einen
geniigenten Baarvorvath geforgt, nodh war derfelbe leidht zu
ergdngen, nod) bie Noten vafdh eingugichen durd) Realifivung
ber Activa; an eine fhnelle Liquibation wirve volfends nidht
su benfen gewefen. Audy getvdbhrte bas eigene Capital der
Bant, weldes, um bie Divibende nicht ju fdmdilern, blos
gur Hilfte eingezogen worben war, nur eine geringfiigige fe-
cunbire Dedung ber Noten. Der Staat hatte fogar das
ausdridliche Berfprechen iibernommen, fiiv die in feine Caf-
fen einfoufenben Noten feine Ginldjung zu forbern. Diefe
Bejtimmung zeigt am dbeutlidhften, wie wenig bdie jogenannten
Dantnoten bdiefen Namen von Anfang an verbdienten. Die
Bon! hatte dbas KRunititiid zu madhen, bei einem foldhen Bu-
ftand der Activa ihre Noten {tetd einguldfen. Sie vollfiihrte
e8 in der That bis 1848, Ob bief ihr Berdienft ober bas
bed unechdvteften Gliides und Bufalled, wie er mur in ber
breifigfibrigen europdifdhen Rube mdglih war, midge fidh
Jeber felbjt beantvorten. Die erften Bewegungen ved Jahres
1848 enthiillten ben infolventen Ruftand. Su Beginn biefes
Jahred batte die Bant jur Dedung ihrer 219 Mill. Noten
70%, Mill, baaren Gelbes. Faft ein Drittel, womit alle
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gliubigen Seelen jufrieden finb, und dodh, wie rajdh war ver
Baarfoud fort, die Infolvenz dba. Die Wedyfel- und Bor-
fdugbejtinbe beliefen fid) sufammen auf 53, VHU. Diefe
formell banfmdgigen Anlagen bedten bafer znjammen mit
bem Baarfondé nur 56/, Pevcent ber Noten. Fiir ben
Rejt, alfo faft fiir die Hilfte, trat die Staatdjduld von
bamals 132'/, Mill. ein. Bon lepterer Summe trafen nody
82%, M. auf bie ungetilgten Raten filv die Wiener Wih-
rung - Schuld, Belanntlid) filhrt diefer Poften in der Bant-
fprache ben Namen fundbirte Schuld. Die Infolveny bes In-
ftitute8 war dba, ehe ein eingiger neuer BVorjduf an bdie Fi-
nangverivaltung jur Dedung ber Staatdausgaben bed Jabres
1848 gemadht worden war. &S ift mithin eine gany unvidy-
tige Behauptung, daf bie Bant, wie fie gerne pratendirt, durdy
ibre lopalen Opfer wibhrend der Revolution in den Buftand
ver Baarzahlungs-Unfibigleit verfegt fei. Aud) obhme biefe
neuen Darlehen war an dbie Aufredythaltung der Notenein-
[88barfeit nidht su denfen. Wie bie Sadjen lagen, wive eine
fofortige Sahlungs-Suspenfion etwa fhon im Wiry Hilger ge-
wefen al8 bie wei Wonate {pdter erfolgte, nadypem bder
Baarfonds bis auf einige wanzig WMillionen abgelaufen war.

Selbft biefe furze Stizze der vormdvslidhen Bant-
gefdhichte gemilgt, um unfeven friiheven Ausfprudy ju bejtitigen,
baff man fid feit bem Jahre 1810 mit bem Gedanten trug,
man Habe allen Bebiirfniffen eines geordneten Gelbverfelhrs
entfprocdhen burd) die formelle Baarzahlung bder inmerlich
baarzahlungdunfibigen Nationalbanf, deven Lage daher nidyts
bejonberes 3u wiinfdhen itbrig laffe.

Die neuen Borfdhiiffe der Bant an den @taat ourben
purd) Bertvag vom 6. December 1849 in eine eingige swei-
percentige Schuld von 97 I, jufammengejogen wnd u
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beren Abzahlung der allein praftijdhe Weg eingejdhlagen, fie
purd) Ueberiveijung ded gangen 4'/,percentigen Anlehens von
1849 unb gleidhgeitig einer Summe von 24 M. Sil-
ber aus ver fardinifhen Cntjdhivigung rajdh zu tilgen. In
per That war fie jdon Gnde 1851 auf 7'/, WM. redbu-
civt. Durd) einen anberen Bertrag vom 23. Februar 1852
wurbe diefer Reft nebft ben ingwifhen nur erft um 13 WAL
verminderten Centralcaffen-Aniveifungen, nody 37 WL, und
bie in der Bant befindlie Summe Staatdpapiergelbed in
eine Sduld von 71, Mill. ujommengefaft, filv bderen
nothwenbdige vafdhe Abzahlung aber Dbereitd nur durd) ein
siemlid) allgemein gebaltenes Berfpreden gejorgt ward. Nady
vier Jafren betrug biefe Sduld nodh 55 Mill. Widhtig
fitr bie Bant war aber die gleidhzeitig getvoffene Beftimmumg,
paf fie bon mun an bad bei ihr juriidbleibende Staatdpapier-
geld monatlid) der Finangverwaltung iibevgeben unb e8 hiex
gegen Bantnoten eingetaufdyt erhalten follte. Hievdburd) ward
bie fehr nothwendige Trennung ved Staatd- und Banfere-
bité befdrbert. J3n biefem, wie ben folgenden Bertrigen,
weldie bie Regulirung des Schulbverhiltnifjes jwifdhen Staat
und Bant im Auge Hatten, wurbe die funbdivte Schuld immer
unverdndert gelaffen; fte folite nach wie vor durdy die jifr-
lidden RNaten langjam getilgt werben. Aud allen Vertrigen
ergibt fid), daf man bdie faimmtlichen Schiwierigleiten ibey-
wunbden 3u haben glaubte, wenn mur die Bant wiedber eini-
germafien ben |, befriebigenven” Buftand vor 1848 erreidht
hiitte. . ..

Bis Enbe 1853 war inbeffen in der Lage ber Bant
eine nidt unbebeutende Berbefferung eingetreten. Die Staats,
fhulb, Ende 1849 205/ MMll,, war auf 121y, Will. ge-
funfen, alfo etiwad geringer wie 1848. Sie hat damalé basd
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Minimum in der ganzen neuefter Beit evveidht. Der Noten-
umlauf, Gnbe 1850 nody 255Y, Mll., war auf 188/, WMill.
vebucirt. Das Jahr 1854 bradte bann filv die Bant das
grofe neue Oefdhift vder Staat8papier- Cinldfung, bdefjen
i) fdon bei ber Befprechung des BVorjdufgefhiftes er-
wihnt habe. Seit biefem Beitpunfte, in Folge bed weiter
bingufommenden Jnterimal-Bor{duffes auf dbie Cingahlungen
ber National- Anleihe und der gan; unmdifigen Ausdehuung
ber Discontirung und Beleihung von Staatdpapieren, hat
fih bie Noten- Emiffion ber Summe von 380—400 ill.
Gulben €. M. gendhert, obne jemals erheblih bavunter zu
finfen. €8 civculirten mehr Bantuoten, alé frilher Noten
und Staatspapiergeld zufommen. Die Wobalititen der Ber-
minderung ber Staats{dhuld entfpraden bem einen Bwed,
ouf den Alled anfam, dbie Activa ber Vant vafd) und leicht
rvealifithar ju madien, immer weniger, €8 gilt dief nament-
lidh von den Beftimmungen des am 18, October 1855 ab-
gefchloffenen BVertrages , durd) weldhen jemer Jnterimal-Bor-
jhuf und der Rejt von 55 WMill. von ber dburd) Bertrag
vom 23, Februar 1854 gevegelten Schuld, zujammen alfo
155 Mill., ouf Staatsgiiter hypothecirt wurben, aus benen
fih die Banf dann felbft bezahlt madjen follte. Keine Waf-
vegel ift ihver Beit mehr gepriefen torben, wie biefe, feine
hat fo abfolut gar nichts geleiftet, wie fie; nady drei Jafhren
waren etwas itber adyt Millionen getilgt. Wan atte allein bie
endliche Sicdherung ber Noten im Sinne, an die viel nothwen-
bigere Realifirbarfeit der Anlagen filv diefen Swed war babei
gar nidt gebadit. Das Hevannahen des ftipulirten Termines
jur Aufnahme bev Baarzahlung, 1. Januar 1859, veranlafte
bann enblidh im December 1858, baf bie dbamalige Schuld
von civea 200 Mill, um einige 50 dpurd) Uebevweifung von

|
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23 Mill. Grundentlajtungs-Obligationent und 30 M. ve-
ftivenden Schuld-Raten der Sitbbahn an bdie Bant verminbert
wardb. Ob und was dadburd) verbeffert ift, wollen wir in
einem Sdlufabfdnitt betvadpten, welder die gegenwdrtige
Lage ber Bant jum Ausgangspunfte nehmen und bdie For-
berungen nach Reformen zufommenfefjen foll.

VIL )
Der legte Monats - Ausweis vom 31. Wiry b, 3.
gibt folgenbed Bild von dbem jesigen Juftand der Banf:

Hctiva, Ml . Wi, . . Paffiva.  Will. .
9. W, o W 3. .
1. Bantmafige Decfung : Noten 457,86
Baarfonds 80,47 Plandbriefe 41,11
Grembe Wedhfel 1. 21,69 Refervefonds 9,40
WedfelePortefenille 32,63 Penfionsfonds 1,21
Borfdyifle 51,68 Bantfonds 109,38
Sufammen 186,37 Summa 618,97
2. Diverfe andbere Activa:
Sitbbahn-Raten 40,00

Grundentlaft.-Oblig. 23,01
Filgungsfonds-Gffecten 34,00
Hypothec. Darlehen®) 13,20
Sujammen 110,21
3, Staatsidhuld ’
Fundirte Schuld 48,25
namf. a 4%, 22,61
unverginsl, 25,64
Hyvothecivte Shuld 97,70
Borjhifle anf vas An-
{ehen von 200 Mid. 99,00
Dagl. auf b. engl Anleh. 20,00
Sufammen 264,95

*) Hierunter ift die Differeny wifden ben Darlehen und den
Bfandbriefen verflanben.

a2



Activa. Mil . 3 W
4. Berfdiedenes :
Hypothetar-Darlehen 44,11
Bantgebsude 2 3,93
Refervefonds 10,97
Penflonsfonds 1,36
Sufemmen 57,37

Summa 618,97

Die Nationalbant Hat war {hon in den erjten Wo-
naten bed Jabhres 1859, vor dem Ausbrud) dbes RKrieges,
eine feine Ginfdrintung ihrer Bor{dilfle an Private vorge-
nommen. Am 1. Januar 1859 betrugen Portefenille und
Lombarbbeftand nod) 162 Mill. Gulven dfterr. Wihr., am
2. Mai nodh) 152, Die weitere bebeutende BVerringerung
beiber Poften erfolgte aber erft wihrend und nad) bem Kriege,
unter dem gleidyzeitigen Cinfluf der u StaatSzweden ver-
grdferten Noten-Cmiffion und der alfgemeinen Stodung und
Tlaubeit ver Gefdifte. Grofe Summen bdisponibler Mittel
fammelten fidy an, obne Bejdiftigung ju finden, ber Dis-
conto ber Bidrfe fant unter ben ftabilen filnfpevcentigen Sas
ber Bant, eine feltene Cridheinung in Wien. Die nieber-
Biterreicdhifche Edcompte-Befelljchaft fonnte fich) bes fibevgrofen
Bubranges ber verzinslidhen Einlagen zu ihr mr durd) Her-
abfetung ber Contocorvent-Binfen von 5 und 4% auf 4 und
3Y, Percent einigermafen ertwehren. Ihre Depofiten-Saldi
ftiegen vom Minimum am 3. Januar von 15,16 auf 31,08
Wil am 24. Oct., um mit 23,75 M. am Cnde des
Jabres zu fdliefen. Rurz, e8 zeigen die Erjcheinungen feit
Qabr und Tag, daf erft die erneute BVermebhrung der Schuld
bes Staates bei der Bant und bie davaus refultivende Anus-
behnung bes Notenumlaufes eine ftarfe Bervingerung ber Bor-
{dhilffe an Private zur Folge hatten. Diefe betragen jelst
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mie 84 WM, ober 78 WM. tweniger ald am 1. Samuar
1859, unb 67 Mll. weniger al8 ju Beginn ded italienijchen
Rrieges. Nur hierburd) rwurbe e8 miglid), bem Staate jenen
Borjduf von 133 Mill. zu leihen und ihm eine tweitere
Siivbahn-Rate von 10 WAL, zu eScomptiven, obhne die Noten-
Cmiffion um mebr al8 81 WMill. ansdzudbehnen. Andere 62
PIL. ftellte bie Cinfdyriintung der Privat-BVorchilffe su diefem
Bwede zur Berfilgung.

Hier hat fih alfo gany derfelbe Borgang, nur in um-
gefebrter Weife, zugetragen, twie feiner Beit beim National-
Anlehen. Damal8 yourbe bdie Sduld bed Staated bei ber
Bant durd) Contrabirung nener Schulden bder Privaten bei
ihr abgetvagen, der Notenumlauf blieb gleid); jest tourbe bdie
Sduld be8 Staates bei ber Bant ivieder vermelhrt und bis
au einem grofien Betrage gelang bief durd) Rebuction ber
Privatjdhulben; bie WDeenge der Noten bid ju diefem Be-
laufe blieb wieber gleidh. Infoferne ift bie Solveny der
Bant wedber im Jahre 1854 befonders verbeffert, noch jept
bejonbers verfdlechtert worden. €8 fragt fih mm, ob man
sum dritten Male denfelben Weg gehen und wieder die Pri-
vatjchulben vermebren will, um fo bie Staatsfchuld abzu-
3ablen.

@8 wilrde dbann bid zu vem in Rede ftehenden Betrag
von einigen 60 Willionen eine materielle Vefferung ber
Lage wieder nidht evzielt fein. Jn allen Fillen ift e8 und
bleibt es tie Banf felbft, bie fih abbezahlt, mit ber einen
Dand Hingibt, wad fie mit ber anbdern wieber empfingt. Der
Staat hat dbas Vergniigen, jdhrlidy einige Millionen Schuld-
sinfen filv bie funbivte Schuld webhr ju zablen, die Banf ift
nad) wie vor baarzablungsunfibhig, die BValuta {dhroantt, wie
bisher, bas Geldwefen ift immer nod) ebenfo wenig gebeilt,



ber Staats-Gredbit leidet unter bem , verbefjerten” Buftand
nod) ebenfo, tvie unter dem jegigen.

Offenbar ift e8 nothwendig, hier einen principiell ver-
fdyiebenen Weg eingujdhlagen, auf weldem nur die Devife:
leidgte Realifivbarfeit und wirflid durd:-
gefitbrte Realifirung der Activa zur [leitendben
Ridtihnur wird, Alle bie jonftigen WManoeuvres, welde nicht
vort biefem Gebanfen bdictirt find, laffen die Sacde madh wie
vor beim Alten, nur mit dbem Unterjdhiede, daf fie bie Bant-
Divibende um einige Gulven erhidhen, vie Lage bes Staates
wegen ber grdfern, aber vergeblidhen Opfer verjdhlimmern,
und bie ber Noteninhaber beften Falld unveviinvert laffen.
Da mun aber in all bdiefen Fragen primo loco nur die
wirthfcdhaftlichen Jnteveffen der Settelbefigger, aljo ber Bevdl-
ferung undb bes Staate, secundo loco nur die finangiellen
Jntereffen bed lesteren, alfo ber Steuerzahler, jebocdh gany
und gar nidt die per Bant-Actiondve zu beriidficdhtigen
find, fo follte boch gar fetn Bweifel iiber die Unvichtigkeit der
bisherigen Operationen ur PDerftellung ber Bant-Solveny
mebhr beftehen, '

Bir Haben in dem obigen Bant-Status die Activa in
vier Claffen getheilt; die evite mag al8 bantmdigige Deding
gelten. Die Bor{dilfle auf Staatdpapiere finb wenigitens
foviel vebucirt, um feine fo bebeutente Stelle mehr, wie
ehedbem, unter bden Activi's eingunehmen. Das immer nod
etivad rithfelhafte Portefenille ausdwdartiger, alfo auf
Metallwdhrung lautender Wedpfel, veprifentirt defhald, iie
man fagt, mur eine Quote bed Vaarfonds, LWunberbarer
Beife finden fih damit audy jegt nod) Saldi laufender Redy-
nungen jufammengeworfent, deven eigentlidhes Wefen nidht
veht flar ift; frlifer evichienen folhe Salbi unter den Paf-



fiven, jegt eigenthitmlicher Weife unter bden Activen bes
Onftituts, Cine niheve Specification bdiefes Poftens blicbe
immer nod) ju toiinjdhen, aud) nachdem bdie Bant wenigftens
bief Frembetwechiel-Portefeuille und ihre Gebiudbe nidht mehr
in einer Rubrif ded Ausweifed zufammenfafit; bdie ziemlidh
anfehnlidhen Sdwanfungen biefed Poftens Haben ebenfalls
etwas Auffallendes. Wan follte meinen, bdie auswdirtigen
Wedpfel iwilrben beim Berfall ifhven filbernen und golbenen
Qubalt, ven fie bergen, ausfdyiitten und bden Baarfonds ba-
burd) vergrdfern; allein wdfrend leptever in ben zwei Po-
naten Februar und WMivy nidt einmal um eine Bievtel-
Million zugenonunen hat, erlitten jene Wedhfel und Salbi
eine Berminberung von iiber drei WMillionen, Miglichenfalls
ift bie Noten-Circulation mit hierburd) etiwas feiner gewor-
ben; man fieht aber, baf bier noh WMandpes im Duntel
liegt, und man nicdht weif, ob man auf Trewe und Glauben
biefen Pojten wirflih bem Baarfonds an Berfiighar:
teit gang gleid ftellen {oll. Die aufgefilhrten vier
Activen veprifentiven jufammen eine Summe von 186,
Millionen, woburd) 40—41 Percent der Noten folive und et-
telbantmdfig funbivt wiven.

@ine 3weite Claffe haben wiv aus einer Reihe vers
fdjiebener Poften gebilbet, weldje grdftentheild im Laufe der
legten 16 Donate ber Bant & Conto ifrer Forberungen
an ben Staat iiberiviefen wurben, aljo jogenannte Tilgungen
ber Staatsjchuld waven. IMit diefen gujommen ftellten wir
eine Summe von 13 IMill. Hhpothelarijder Darlehen, weldje
in Bantnoten erfolgt zu fein fdheinen, da fih von Pfand-
briefen wn biefe Summe weniger in Umlauf befinden, al8
folher Darlehen unter den Activid figuriven, Da dieje Dar-

lehen newerdingd mur in Pfandbriefen gegeben werben follen,
Dr. Bagner. 7
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fo wiffen wir nidt, woher es fidh) erfldrt, taf von Dionat
3u Monat die Pfanbbrief-Summe und vie Darlehens-Summe
nidht gleidhmagig vaviiven.

Bon bdiefen 13 Willionen abgefehen, fo erjdeint bier
bie immerhin anfehnlihe Summe von 97 WM., um welde
trop Rrieg und Finamgnoth und gleidhzeitiger anberiveiter
Bermehrung der Schuld die Forberungen ber Banf an den
©taat in bdiefer furgen Beit verringert worben find. Ber-
vingert, formell vervingert alferbings, felbjt aud) materiell
verringert; bemn bie Bant Hitte auf alle Fdille, wenigjtens
bei einem Theil biefer Forverungen, fein Regrefredit gegen
ben Staat, wem fie unbezahlt bliebe.

Aber ift im Uebrigen ivgend etivad in der Qage ber
Bant durd) diefe ,Abzahlung” von 97 Il gebeffert ober
gedinbert ? Wenig ober gar nidts, wenn man unter Berbef-
ferung ber Lage ber Bant nidt, wie einige Shopfeeper der
Birfe, eine vermuthlidhe Erhdhung der Dividende verfteht.
Wir Haben hier nidht den RKRrdmerftandpuntt eines BDanf-Actio-
nivs, fonbern tvieder nur ben ber Notenbefiger und bes
Staatd 3u beritdfichtigen.

Die Grunventlajtungs-Obligationen nebft dreifig Mit-
lionen &iibbahn-RNaten twurden der Banf, wie oben erwihnt,
purd) den Bertrag vom 26. December 1858 3u dbem bamald
offenfunbigen Bwed iiberlaffen, wm die Solveny bed Jniti-
tuted u heben und e in ben Stand u fegen, bie neue
Nera bes biterveidhifhen Gelbwefens, die am folgenden 1. Ja-
nuar beginnen {olfte, bauerhaft ju begriinben. E8 Hanbelte
fich um bad flave Biel, die Activa der Bamf realifivbaver
a4 madpen, Jene Siivbabhn-RNaten beftanven in fiimf Poften
a 6 Mill,, welde je im November bder Jahre 1860—64
fallig find. Bwei weitere Raten a 10 Mill. milffen je im
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November 1865 und 1866 gezahlt werden. Da bdie von
ver Banf im vorigen Sommer eScomptirte wider Erivarten
nidht die im November 1859 fillige Rate war, fo muf es
eine biefer lesteven fein. Giderlid) wire e8 nun und fommt
e8 nod) jetst dbavauf an, wenigftens bdie fpdter ahlbaren Ra-
ten ju vealifiren. Sie lauten auf Silber, wiirden alfo eine
swedmdfige Grgdngung und BVermehrung des Baarfonds er-
mdglichen. Aber bis zum Augenblide ift die Realifiviing
unterblieben. Ob filv biefen Betvag mur ein Berfprechen
per Regierung, in venfelben Tevrminen die 40 JHU. Silber
st zablen, einfteht, ober ob biefe unrealificten TWerthe felbit
in dben Banfousdweifen figuviven, das fommt ziemlidh) auf
Cines fHeraus. Natiirlich wiirbe dle EScomptivumg Koften
verurfachen, aber diefe finnte und miifite die Bant tragen;
fie bat ja freiwillig diefe Raten al pari angenommen. Der
gegemirtige Werth ver 40 WL .ift bei Annabhme eines
filnfpercentigen Binsfufes 34Y, WIL

Jene Raten {ind wenigftens unverzindlidy, der Staat
bilfite alfo bei ber Ueberlafjung nicdhts ein; denn die auf bdie
Gtaatsgiiter Bypothecivte Schuld, auf weldhe bdiefe Raten
eine Abfdhlagszahlung bilden, war ebenfalls unverzinslich.
Die 23 Mill. Grunbentlnftungs-Obligationen tragen dagegen
fiinf Percente, werfen fber eine Milfion Gewinn ab. Aud
von biefen Papieren ift, feitbem fie in den Vefip ber Bant
gelangten, gar nid)ts verdufert worben. Der Verfauf wiirbe,
audh) unter normaleren Verhiltniffen ded Gelbmarftes, eine
pem Nennwerth ziemlch erheblih nadyftehenbe Summe ein-
bringen; bas fann aber gegen die Realifirung ebenfo wenig
fpredben, wie gegen die Cscomptivung ber Siidbahn-Raten.
Die eingige Aenberung in der Lage ber Banf ift, baf fie
feit Anfang v. 3. 1,150,000 fl. dfterr. Wihr. jdhrliche Binfen

7*



einftedt fitv eine Schulb, weldye bis bahin unversinslih war,
wefhalb fie auf jeve Actie faft adht Gulben Divivende mehr
vertheilen Yamm. Die finangielle Cinbuge des Staats ift
bafite eben fo grof, undb nady wie vor ift die Solvens ber
Bant foum irgendbivie gebeffert.

Man Hat und gegen bieje Behauptungen freilidy ein-
gewendet, ed erfliive fidh die Thatfadpe, daf nod) Heute unter
ben Activid der Bant bdiefe unrealifivten Raten und
Obligationen, wie frither bie unvealifirbare Shulbjumme
vor 53 Millionen ftinbden, einjig und allein aus dem Swifdhen-
falle bed Rrieges; buvd) biefen fei bie Baavzahlutg bder
Bant ohnehin bi8 auf Weiteres fiftict, e8 tomme nidht barauf
an, fiir ben Augenblid jene Activa zu vealifiven. Wive ber
Rrieg nidht dagwijhen gefommen, ober wiltben jept ernftlidye
Mafvegeln zur Herftellung der Bant-Solvens untextommen, fo
wiitbe die Realifirung jener Pojten nidht ausbleiben. Ofne-
bem hdtte diefelbe unter den feit Jahr und Tag beftehenven
QBirjen- und Cours-Verhiltniffen mue mit BVerluften bewert-
ftelligt werben fdunen, bie Niemand geniigt, filr den Jwed
ofne Folge und nur flir bie Bant von gang unndthigen Nach-
theilen begleitet gewefen wéren. Aud) fei die Lage ded Geld-
marftes midht banad) angethan getwefen, ofhne Noth denjelben
nod) mebr ju iibexrfilllen, Finang-Operationen ber Regierung,
ber Gifenbahnen u. §. w. nod) mehr au exjdiveren. An unbd
fiiv fid laffe i nidht befireiten, baf bie Raten ber Siib-
bahn wie die Obligationen ein zwedentiprechenderes Activum

_ feten, a8 bie frilher an ihrer Stelle ftehenben 53 Milfionen
ber Domdnenjduld; namentlid) im Punfte der Realifir-
barfeit, worauf wir alles Gewicdht legten, verbienten die
neuen Activa entfdyieben dben BVorzug.

Das vorhergehende Raifonnement ift vidhtig, foeit es

\
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fid ouf bie durd) ben Rrieg gednberte Lage dber Dinge
begicht; audy beftveiten iwiv felbjt nidt, baf jene neuen

Activa, realifitbaver al8 bdie alten, bie birecte Forberung an -

ben Staat feien. Jur Beit ber Ueberlafjung ber Obli-
gationen formte bie Regierung aud) nod) nidht die Subunft
voraus afmen, fo baf man feinen Borviourf filv fie davaus
madjen fann, mnndthiger Weife auf 1 Million Binfen u
Gunften der Banf verzichtet ju Haben, weil eben die balbige
Berduferung der Papieve Seitend der Bank in Ausfidyt ftand.
Alled, wasd fidh auf die Bergangenheit besieht, mag
allenfalld gevechtfertigt werden, aber wir fragen, elde
Gavantien bieten fid) dern von jeht an filv die Jufunft?
Bird die Banf jest bald, aud) wenn bder Frieve Curopa
erhalten bleibt, bie Realifivung bder gemannten HActiva u
unternehmen beginnen? Realifirbar find biefelben, mehr ald
bie Forderung an ben Staat, zugegeben! aber gerabe in ber
Lage ber Natiomalbant Hingt Alles bavon ab, daf bie Reali-
fiung aud) wirflid) burdgefithrt werdbe. Sie, bie
Banf, wird jeyt dburd) die einfade, freilih unbeftreitbare
Thatjadie bes Befiyed vealifibaverer Activa nidyt folvent,
fonbern erft burch) die wirflidhe RNealifivrung felbijt

Wie {teht e8 mm in biefer Beziehung ? Offenbar erfolgt
eine Berbeflerung ber Bantlage nur durd) die volfiibhrte
Realifirung. Allein ift eine Ausfidht vorhanben, daf biefe
ftattfinbe? Nur unter bdiefer einen BVorausfepung wird fidh
aud) die erft vor einigen Tagen vollzogene Ueberweifung ber
Tilgungsfonds-Cffecten an bdie Bant al8 nilplih und wed-
entfprechend Berausjtellen. Grundentlaftungs - Obligationen,
Prioritits-Obligationen, anbere Schulbverfdhreibungen mehre-
rer Gifenbahngefellidaften im Nominalwerthe von 427/, Mil-
lionen finb dber Bant a Conto ihres Bor|dhuffes von 133
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Millionen auf das vorjifhrige Kriegdanlehen zu vem Panjdal-
preife von 34 Wiflionen iiberlaffen worben, und befinben fid)
gu biefem Betvage im obigen Audweife unter ben Activis
verredynet,

Die Art, wie die Birfe und einige BDirjenblitter dieje
RNadyridht aufnahmen, ift darafteriftijdy gemug und 3eigt uns
sugleidh zu deutlidh, in weldyer Weife in ben Gefdhiftotreifen
bie Aufgabe dev Bant aufgefaft wird, um uns Anhaltspunite
sur Beantwortung der Frage 3u geben, ob die Bant die fest
rvealificbaven Activa aud) wirflid) realifiren werbde;
ob mithin aus ber Uebertveifung der fritheren Obligationen
und ber jepigen Tilgungsfonds- Cifecten bdie Hoffmung zu
siehen ift, baf die Bant dbadburd wirklih 3ahlungsfabiger
werbe und diefer Gewinn dburd) die financielle Cinbufe ves
Staates nidht zu theuer erfauft fei.

A8 die ,Wiener Jeitung” vom 8. Februar den Be-
ridt ber Staatsfdulben-Tilgungs-Commiffion verdffentlichte,
in weldem ver Borjdlag gemadit twar, die oben erwdihnuten
Gffecten aus dem Bermdgen bes aufgeldjten Tilgungsfonds
ber Nationalbant ju itberlafjen, ba hat bdiefer Borjdhlag einen
gany guten Cindbrud auj bie Birfe BHervorgebradt. Aber
warum? Gtia weil die Solveny der Bant durd) bie Abzah-
lung auf bie Staats{dhuld nifer geriidt wirve? Nein, basd
Motiv war ein mehr auf der Hand und mehy innerhald
pe8 eficitstreifes ber Birfianer liegendes, ES wurde fofort
berechnet, baf bie Bant dadburd) on Stelle einer zweiper-
centigen eine Rente von melhy al8 fiinf Pevcent erhalten werbe;
bie Divibende fdune daher 6—8 Gulden mehr befragen.
Die Bant-Actien ftiegen dem entfprechend, und ald dex jiingfte
Bant-Ausweis vom~31. Wiiry das Geritcht beftitigte, daf
* ein Uebereinfommen jwifchen Bank- und Finany-BVerivaltung



103
iiber bdiefe Cffecten ersielt fei, und al8 biefe lepteven mit
34 Millionen im Banl-Status erjdienen, dba Hatte die Birfe
und ihre BVertveter wieder fiix nidhts Anderes ein Auge, ald
fiir bie nun fider erhdhte Divivende ber Actien. Diefe Auf-
fafjung ift bem erbabenen Standpunft bder Stodjobber audy
gany entfprechend ; fiir biefe Hevren ift nidyts Anderes mafgebend
al8 bie Divivende. Um aud) jeben Bweifel iiber eine anbdere
Auffaffung jencs Uebereinfommensd zu benehmen, wurde fogar
ausdriictlid) verfihert, bdaR bie Bant wohl nie in die Lage
fommen iverbe, diefe Papieve verdufern, alfo eventuell fidh
einer @inbufe gegen bden Preis bei ber Uebernahme ober
gegen bden bevmaleinftigen Riidjahlungspreid ausjegen zu
miiffen, weshalb man den lesteren ur Bevednung der In-
teveffen wihrend der Rildjahlungsfrift mit in Betradyt ziehen
viivfe. Die Schulbverjdhreibungen der Nordbabn fiir 13,
Millionen Gulven Oeft.-Wibhrung find zu 5 pGt. verzing-
lidy umd vom 1. Juli 1860 bis bahin 1863 zuvitdyuzahlen;
bie der galizijhen Carl Ludivigsbahn (13,989,642 {l.) wer-
pen erft vom 1. Jdnner 1863 an ju 3 pGt. verzinft und
von ba an bid Endbe 1871 zuviidgeahlt; die 15%, Millio-
nen Spercentige Priovitdten der Theifbahn endlid) werden exft
1871—1906 allmilig ausgelofet. Kuvz, man fieht, daf duvdh
pas neue Uebereinfommen ein grofer Theil ber erft buvd
ben leivigen Ausbrud) ded vorjifrigen RKrieges verurjady-
ten Noten-Emiffion bereitd filr eine Hiibjdhe Reihe von Jahren
in Permaneny erflivt wird, um — den Bant-Actiondren 6—8
Gulven Divivende mehr sufommen zu loffen. Die Herven
finb ja ohuehin bei der Bantpolitit der lepten Jahre etwa s
fdpledhter, wie in ben friiheven golbenen Seiten ber Bank-Infol-
ven, gefafhiven. Gine Realifivrung dber nun allerbings
realifirbaven YUctiva fteht, nacd) ver Anjichgt der Birfe
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— unb biefe ift in foldhen Dingen tonangebend, befitt jeben-
fall8 einen feinfihlenden Jnftinct filv bad, was da gejdhehen
wirb — ebenfoivenig 3u erwarten,

Hiernad) wird man e8 wobl fdhwerlich betritteln bikr-
fen, wenn wiv in der Ueberweifung jener 97 Willionen Siiv-
bahn-Raten, Grumdentlaftungs-Obligationen und Tilgungs-
Fondbsgelber eine irgend wefentlidhe Befjerung der Banflage
nidt u erbliden vermidgen; ja, e8 ift in ber That nidht
eingufeben, warum der Staat, ofjme ber Ljung der BValuta-
Frage einen Sdhritt ndher ju fommen, auf bie Verzinfung
ber in feinem VDefige befindlidhen Cffecten, an 3 Willionen
jdbelich, su Gunjten ver Bant-Actiondre verziditet. Der Bor-
{dlag ber Staats{chulben - Commiffion war ohne Jweifel
wohlgemeint, aber, wie 8 folden Plinen Bfters paffirt, er
war furgfidtig; ja, er fdabet ber zubiinftigen Herftellung
per Bant-Solveny, weil er die gefibhrlide Tinfdung er-
neuert, al8 fei dburch die Ueberlaffung diefer genamnten Effec-
ten in der That ein anfehulidher Theil der Forberungen ber
Bant getilgt und biefe dadburd) wirflidh baarzahlungsfibiger
geworben. Operationen, wie biefe, nigen filr ben guten
Bwed audy gang und gar nidhts,

Wiinfdyte die Finanz-Verwaltung wirflidh und ernitlich
burd) Ueberiveifung biejer Papieve hievfilr etivad u thun, {o
bebilrfte e8 su alfeverft einer 3wangsweifen Berpflid):-
tung dber Banf, binnen einer feftzufegenden,
nidt gar ju fuvgen, aber namentlid nidt gar ju
langen Frift die idbernommenen Werthe wirflidh) ;zu
vealifiren, Freilid) fieht man bann nidht ein, warum
ber Staat biefe Wanipulation nid)t feldbft ausfiihren und der
DBant bann pen Grivag zuweifen fann, Hierburd) wire vou
vorneherein der Gewinnfudyt der Banf, — bie wir ihy, wie

[V
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jebem auf Gelveriverd angewiefenen Inftitute, nidit 3um Bor-
wurf madjen, deventivegen aber gerade Cautelen im Inteveffe
ber Noteninhaber unentbelhrlid) finb — bdie Gelegenbeit ge-
nommen, durd) Refervirung der Papiere mur fitv fid 3u
profitiven, bem beabfiditigten wed aber entgegenpuwirten,
BWirft man und hier wieder ein, ed fei jett nidt die Ieit,
pen rajden Berfauf ber Obligationen u. §. w. ju forciven, fo
fragen wir mur wieber, wad man benn burd) bdiefe Ueber-
laffung an die Bant erjielen wollte ? Dod) mur ifre Activa
realifivharer madhen. Crlaubt bdief ber Suftand bes Geld-
marftes nicht, fo ftehe man fitr jegt nody davon ab, baun
fillt aber um fo mehr jeber Grund fort, bie Papieve mit
fo guter Rente der Bant, ober hier vielmehr im wahriten
BWortfinn, bdie Rente den Actiondven zu itberiveifen und fie
ben Staats-Gaffen zu entziehen, bemen fie in jeber Hinficht
nothivenbiger wire.

@8 eigt fid mithin, baf diefe 97 WML Activa, wie
bie Verhiltniffe liegen, al8 eine filv bie Solvens der Bant
und bie Cinldsbarfeit ber Noten ebenjo wenig genilgende
Dedung, wie die Staatsjchuld felbft, angefeben werben
mitffen. Durd) bdiefe gange jweite Abtheilung ber Activen
finb 110,21 M. Noten, ober 24,1 pGt. bed ganzen Um-
louf8, funbirt.

@8 eritbrigt nod) ein Reftbetrag bon 161,28 DML,
RNoten ober 353 pCt. der Gefammizahl, ber gegemwirtig,
wenn Wwir von ben unbebeutenven Poften der Banfgebiude
und bed fundus instruclus abjehen, mur durd) die bivecten
Forberungen an ben Staat, bdie britte ber von und ge-
bilbeten Claffen Bant-Activa im Betrage von 264,95 Mill.
gebedt twird,

Die funbirte Scduld von 487, Mill. geht jeht in Na-
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ten, welde jihrlid) um bie Inteveffen bes verjinslidien und
bereits getilgten Theiles diefer Schuld wadyfen, ifhrer jdnelleven
Abzahlung Bis zum Jahre 1870 entgegen. Sie fpielt jest tm
Lerhiltnif zu bem vevgrdferten Capital ber Bant eine un-
tergeordnetere Rolle und wird am Crften bis ju ihrem Selbit-
er(dfden gany umberithrt bleiben bitrfen.

Die auf Staatdgiiter hypothecirte Schuld betrdgt im-
mer nody 97,7 Mill. Jfre Berminderung ift eine fehr lang-
fame; feit fiinf Bierteljahren wieder mrr 2,3 Mill. Gerade
biefe Sduld fann am allerfdwerften rajdh) und bequem ein-
gesogen werben; fie bilbet alfo einen ber wenigft leidyt reali-
firbaven NActiv-Poften ber Bant; dennod) wurbe befanntlidy
gevabe ihr bie Veftimmumg u Theil, al8 bejondbere egcep-
tionelle Funvivung der Cingulben-Noten zu fungiven. Die
Berorpnung vom 30. Auguft 1858 Batte, wie frither exiwihnt
worben ift, fiir bie Nationalbant dag Princip der Noten-
Dedung 3u mindeftend einem Drittel in edlem Wetall und
et Dritteln in furyfdlligen Forderungen an Private aufgejtellt.
Otrict dburchgefiihrt, wihre biefe Neuerumg immerhin von eini-
gem Werthe gewefen, alfein ba die Lage ber Bonf jur Beit
bes Baarzahlimgs - Termines diefe Duvdhfiihrumg nody nidht
exfaubte, fo wurben durd) die Bevorbnung vom 26. Decem-
ber 1858 bie nod) in Circulation bleibenben 100 Wl
teinen Noten von ber friiheren Vor{drift ausbriidlid) eri-
mivt, und der Reft der Dominen-Schuld zu ifhrer Dedung be-
ftimmt. Trogdem erflirte jenes Gefes aud)y diefe Noten fitr
ein(38bar ; wie dieft aber bemwerfjtelligt werben folite, davitber
mdge man Andbere befragen. In den officiellen Organen,
3. B. ver , Aujtria,” wird feitbem immer ausddbriidlidy bavauf
aufmerffam gemacht, baf man eigentlidh nicht ben gangen
RotensUmlauf zun Baarfonds in BVerhiltnif fegen bdiirfe,;
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dertn e8 fei von jenem bder Betvag der Eingulben-Noten db-
sufcblagen, ,der in ben ber Bant iibergebenen Staatsgiitern
feine volle Bevedung finve.” Hier will man dodh) in Wirk-
lipleit, mit veblichem uth undb wenig Geld iiber bie
Baarzahlungspflicht hinwegbalanciven. &8 bebarf wohl feines
weiteven Nadpiweifed, daf insbefondere in bdiefer Bejiebung
bei einev fpiteren Wieberaufnahme ber Baarzahlung ein
gani anberer Weg eingejdhlagen werden mnf; bdie Fun-
bivung eben der Einfer- Noten durd) Grund und Bobden ift
eine wahre BVerhdhnung aller Principien des Settelbanfwefens,
bie fih dbann boch unangenehm richen Fdnnte.

Die Kriegsidhuld betvigt, nady Abredhmung der 34 Milf.
Tilgungsfonds - Cifecten, nodh) 119 MWIL., wovon 20 Wil
Silber al8 Vorfhuf auf die unbegebenen brei Will. Pf. St.
der borjihrigen Londoner Anleihe fommen:

Durd) den Finangminiftevial-Crlaf vom 22, Wdry wird
bie Bufage ertheilt, daf vom Crivage ber neunen Unleibe,
wenn fie vollftindig ju Stande fommt, juvdrberjt jener Boy-
fdup abgetvagen werben folle. Aud) bier hat jener Erlaf
aber eine Beftimmung getroffen, mit welder wir uns aus
venfelben Gviinben, weldye wir gegen bie Uebertragung ber
Tilgungsfonbs-Cifecten an bdie Bant geltend madhten, nicht
einverftanben erfliven Idnnen. Falld ndmlidh die auf das
Anlehen gejeidhneten Vetvige die Summe von 200 Mil.
nidht evveidhen, follen bie Schulb - Beridhreibungen fitr den
nidt gegeichuneten Betrag der Nationalbant iibergeben und
vor 1. November 1861 nicht vevdufert werden. Gefept ben
Fall, e8 wiirben gerabe 101 WM. geseichnet, fo erbielte die
Bank filv den gangen nod) veftivenden Betvag ihres Bor-
fhuffes, fitr 99 Mill,, Lofe iberiviefen; bafiiv iwilvde fie
bie Binfen bis 1. November 1861 jedenfalld bejichen unbd



bi8 bahin aud) an ben Gewinn-Chancen, alfo der Wahrjchein-
lidteit nad) an der Hilfte der Getwinne, bis ju bem genammten
Termine fdyon eine halbe Willion Gulden, participiven. BVom
1. November 1861 an wiltben bamn twieder bie oben ent-
widelten Motive fiir die Berduferumg, vefp. Niditverduferung,
mafigebend fein. Cffenbar wdre baher aud) dburd) diefe Opes
rvation bie Lage ber Bant, die Realifivbarleit ihrer Activa
nidt verbeffert, mur jablte der Staat wieder einige Willionen
mebr an bie Bant-Actiondre, weldhe von den 99 MIIL jetit
bod) mrr 1,98 TNill. Binfen bezichen. Je hdher die Jeid)-
nungen auf bad Anlehen ausfallen, defto beffer aud) in diefer
Hinfidt; allein warum an Stelle der bdivecten weipercen-
tigen Forberung an ben Staat bie faft fedhpercentigen Lofe
treten folfen, wenn bdie Anleihe nidyt gany untergebradt
wird, fieht man in ber That nidit ein.

Das englijhe Anlehen ober ein anbered Silbevanlehen
aufsunchmen, wird der Finany-Berwaltung hoffentlid) in Bdlbe
gelingen, wenn bie euvopdifdhen Buftinde ivgend ein ftabileres
Geprige annehmen. Die Rildzahlung jenes BVoridhufjes ift
abfolut nothwenbdig; audy hier dilrfen bie eventuellen finan-
siellen Opfer nidit gegen bdie BVornahme bdiefer Operation
ent{dheiben.

€8 ergibt fidh aus bem Vorhergehenden, vaf man ur
Herfteliung der Bant-Solven; nidht nur bavan denfen muf,
bie Schulben des Staatd abjutragen, fie wenigftend bis auf
einen exfeblichen Theil zu tilgen, jonbern aud) die erwdfnten
97 Mill. anberer Activa, von ben 13 WMill. Hypothelarifdher
Darlehen abgejehen, lquiber ju maden. Im Grunmde find
nady wie vor den biverfen Abzablungen auf die Schuld bes
Staats bei ber Bant eben etiwa 60 Percent ber Noten durd)
unrealifibave ober jwar rvealifivbave, aber bei ber von ber
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Bant befolgten Politit nidht vealifirt werdende Activa gebedt.
Legt man den jepigen Notenumlauf von ca. 458 Mill. Gul-
bent dfterr. Wahr. ju Grunde, fo wiirbe davon ummittelbar
ein Betrag von vielleidht 78 Mill. durdh einfache Abzahlung
ber Staatsjcdhuld einguzichen fein.

Die Bant wirve ju verpflidten, bdiefe Noten auf
Teinen Fall wieber ausdzugeben und ihren Noten-Umlauf {fiber-
Haupt von vornehevein nicdht fiber 380 Millionen auszuded-
nen; bief wdre etiva die Hike, die er in dben legten WMon-
ben vor bem Rviege eingenommen hat. Hierbei famn von
Teinerlei ©eite fer {iber eine Vertiirzung bder Inteveffen
Rlage ertdnen. Vermag jene Summe von 78 WMillionen
gleidh) burd) die Eingahlungen auf bad Lotterie-Anlehen ab-
getragen ju jverben, um fo beffer; wenn nidht, fo ift es
febr su wiinfcherr, baf nidht der RNeft ber Lofe ber Bant
itbergeben werbe, fonbern baf man alfe Mittel und BWege
ergreife, um bald miglidft dburd) effective Abzahlung
ber Sdhuld eine wirffame BVevminderung ber Noten 3u
evreidjen.

Die Summe von 380 Millionen Gulben Oeft.-Wih-
rung fdeint, nad) der durdhfhnittlichen Hihe bes Noten-
Umlaufs ber legten Jafre ju jdhliefen, und mit Riidfidt
auf ben Umjtand, bdaf biefe Anzahl Noten bad Part mit
Silber faft erveidit hatte, fo ziemlih ben Debiirfniffen der
diterreidhijchen Boltswivthidhaft 3u entfprechen. Sie ift viel-
leiht fhon ettvas zu fein bierfilv angenommen. Daraus
1@t fidy entnebmen, baf man bei ben weiteren Mafregeln
gur Herftellung der Banf-Solvenz und bes Gelbivefens, welde
alfe nothwendiger Weife eine Bexringerung bes Noten-Umlaufs
ind Auge faffen miiffen, von vormehevein dafilr forgt, bie
Bablungsmittel nidh)t bedentend unter jene Summe zu vevu-
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civen; die Eingiebung eiwer ieiteren Summe Noten muf
baher von einer gleichseitigen Operation zur Ausfiillung der
baburd) in ber Umlaufémittelmenge bed Lanbed entjtehenden
Qiide begleitet fein. Wiv baben frither die Nothwenbigleit
begrilndet, vor Alfem bie Heimen Noten u einem Gulven
aufer Gours ju fegen. Gevadbe biefe entbehrt der Berfehr
aber am CSdhwerften. Obne eine grofe Stirung der wirth-
{dhaftlichen Berhdltniffe, weldhe eben deshalb fiir die Heilungs-
verfudie bes Gelvivefens felbjt Fritijh werben IWbnnte, liefe
fidh bie Eingiehung aller ober eined grdferen Theild jener
100 Milfionen Feiner RNoten nidht bewerfjtelligen. Sie
miiffen affo ur nemlichen Beit, wo man bie Aufnahme der
Baarzahlung der Bant u ermdglidhen bofft, im Berfehre
purch flingende iinge evfefyt werben.

Bisher hat man- ftetd einen andern Weg eingefdhlagen.
Das National-Anlehen wollte und follte eigentlidy eine befi-
nitive Berminderung ber Banfuotenfumme, weldhe foeben
burd) bdie Cingiehung be8 Staats-Papiergelbed mit Bant-
setteln bebeutend ausdgebehnt worben war, bewirfen; allein
bie wirflihe Durdyfilhrung bdiefer Operation iviirde einen
foldhen WMangel an Umlaufémitteln Hervorgebradt Haben,
baf grofie Jnconvenienzen davaus entftanben wiven. Sdpon
bamal8 ift baher mit Redht davauf hingewiefen worden, auch
bas Reuffiven bes mit dbem National-Anlehen in Berbindbung
gebrachten Planes, bie Verringerung ver Notenmenge, twerde
fhwerlidh gur Grreidung bes lepten Bwedes, der Derftel-
lung bdes Gelbwefens, fithren; wvielmehr Dbebilfe e8 dazu
einer weiteren, gleichzeitig vovzunehmenben Mafregel, nemlich
ber Contrahitung cines Silber-Anlehens, weldhed dagu bdiene,
bie burd) Cingiehung eined Theiles bed Papiergelbes entjtan-
pene Leere fofort mit Milnge aussufitllen. Die legtere Ope-
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vation unterblich. Wir Haben aber oben audy gefeben, daf
vie Abzahlungen an bie Banf aus dem Grtrage ves National-
Anlehens feine Berringerung bed Noten-Umlaufd beirkt
baben. JInjoferne war bief gewifermafjen begreiflidy,
und tiv lernen dbaraus eben, baf man filv eine Summe
non 380—400 Millionen Umlaufémittel, Miinge oder Bant-
noten, forgen muf.

3m Jahre 1858 Bhat man offenbar ben gevabe ent-
gegengefegten Fehler begangen. €3 fanben bamald fehv ftavfe
Auémiingungen grober Silbermiinge ftatt; grofe Waffen
Gulven unb Thaler tourden in den Verfehr gejest, allein
neben den fleinen Banfnoten. Hierdburd) wurden bdie RKreife,
in weldhen die legteren und bie Wiinge courfirte, velativ iber-
filllt, und bei bem auch bamald nod) nidht gan; verjchoun-
benen Agio ward das beffere Bahlungsdmittel, wie gewdhnlich,
burd) bas fdylechtere verbringt.

3n Betrefi ber Bant: ging man aber immer von bem
Orunbfage aus, daf e8 allein bavanf anfomme, bden Baar-
fonbs biefes Inftituts mdglichft emzufiillen, .alsbarm aber
wollte man bdenfelben auf alle Weife beifammen Halten und
die nothwendige Summe Silbermiinge anftatt der Noten
nidpt in ben Berfehr gelangen laffen; daher jene fleinlichen
Madyinationen, weldyer wiv frither eviwdhnten. C8 follte ein
auf metallijher Vafié gegriindetes Geldwefen bem Lande
werben, aber bie Noten-Civculation auf dber alten Hihe blei-
ben; jobalo bie Bettel jedod) wirflich einldsbar waren, , brang
ver Bexfehr felbft auf eine vebliche Crfilllung der Baorzah-
lungspflidht.” Dief wird unter allen Umitinben audy fpiter
wieder gejdhehen; e8 muf dbaber burd) bie Bant felbft bie
nothwendige WMenge Silbermiinge in ben BVerfehr fliefen. Bu
biefem Bwede bebarf jie vann aber gleidh) bei ver Eriffmung



ber Baarzahlung einer hinlingliden Summe baaven Gelbes
undb leicht vealifirbaver Activa, um einmal die Heinen Noten
eingiehen unb anberjeité die Einldsbarleit ded Refted fichern
au fonnen. .

@8 ift freilid) wobl aud) mittelft ber Abzahlung eines
bebeutenben Theildé dber Sdhuld durdh ein Papievgelb-Anlehen
und burd) die effective Cinjiehung eines entjprechenden Be-
trage8 Noten ber Endywed ju erveiden, ja, wir glauben,
baf man theilweife muthig diefen Weg befdyreiten muf; bes-
balb fpradien wir gegen die Wanipulation beim National-
Anlehen. Eine ftarfe Reduction der courfivenden Notenmenge
wird eine RKnappheit and) auf bdem Gelbmarfte bewirfen,
benn ein erheblidher Theil ber Noten fungirt eben hier mur
al8 fo viel bisponibles Capital. E8 entjteht dann eine ftarle
Baiffe der Effecten-Courje, im geringeven WMafe felbft wohl
ber Waarenpreife. Das Land mad)t eine Rrifid dbuvdh, weldye
momentan fehr {dhmerzlih fein fann, aber bie gute Folge
Bat, die nothwendige Silbermenge auf vieje Weife beut Ber-
tefhve auzufiifren, inbem bas Ausland jest baares Geldcapi-
tal Derfenbet. Dier wirdb dle Handels-Bilany gewaltjam zu
Gunften bes Landes umgelentt. Bei ber veellen Durdyfithrung
ber Baarzahlung wird eine jolhe mehr ober mindev einfdmei-
bendbe Rrifié ofnehin nidht gany su vevmeiden fein; man
muf fid) bavauf von vormeherein gefafit macdhen. Das Haben
wir bereits in einem friiheven Abjchnitte angedeutet, und bie
von und empfoblenen Wafivegeln ftarfer Rejivictionen in
ben Borfditflen an Private, bei einer gleidhzeitigen, zwed-
entfprechenven Steigerung bed Didcontod gehen ausbriid-
lih davauf hinaus, baares Capital aus bder Frembe anju-
loden. Witrbe bie Bant bie Baarzahlungen aufnehmen, ofhne
freiwilliy bem Verfehre Silbermilnge zusufilhren, fo iwive
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eine folde Rrifis der Gomrfe undb Preife vas einjige
Mittel, dle notbhwenbdige Silbermenge ju erhalten. Offenbar
ift 8 aber, wie in alfen foldhen Fillen, winfhenswerth, eine
bevarvtige Deiljome Rrifis, bie in ifhren Wirkungen einer volts-
wirthfhaftlichen Rabical-Cur gleihlommen twiirde , denmodh
miglidhjt au vermeiden; bdas fann aber eben muv gefdhehen,
wenn bie Bant felbft filr vie hinlinglide Silber-Circulation
forgt. Die 3u bringenben Opfer, um die Banf in die Lage
au verfegen, baf fie bief su thun vermidge, erfparen bdaber
bem Lanbe bie Nadtheile einer foldhen allzuftart angreifen-
ben Rrifis.

&8 wird alfo davauf anfommen, gleidhzeitiy durd) ben
Ginflug einer boch rafdd voviibergehenden Baiffe ber Courfe
und Preife aud dem Auslanbe und durd) dbie Einldfung der

fleinen MNoten aus ber Banf ven Berfehrofreijen Metall

gugufiifrer.

Wir wilrben daher vorjdlagen , daf bder Staat bdie
Bant veranlaffe, fofort dle 40 . Gulden Siibbakin-
Raten edcomptiven zu laffen; dadurd) wilrde der Baarfonds
mit Jubegriff bes Povtefeuilles frember Wedhjel, auf nahesu
135 Mill. Gulven fteigen. Man onnte ferner bdie Grund-
entlaftungs - Obligationen undb wo mdglidy einen Theil der
fibrigen Tilgungsfonds - Effecten rvealifiven. Ofne Berlufte
fiiv bie Bant wird bad faum abgehen, aber wemn fie allen-
fal(8 biefe aus ihrem Referve-Fonds bedfen bilrfte, fo wilvde
felbft fiir fle dle Procebur nidit fo fhmerslich ousfallen,
dem Berlehr aber ein wefentlicher Dienft gelelftet fein. Biel-
leidht tnnte burd) wirflihe Eingiehung der Blerburd) zur

Bant uriidfommenden Noten am Beften jene Kmappheit.

ber Girculations-Mittel erbeigefithrt werben, die mun ein-
mal gur fdlieflichen Derftellumg eines metallijhen Gelb-
8



wefens bis ju einem gewiffen Grabe unentbebrlich ift, wud
ein mitwirfendber Factor u diefem Jwede fein mu. Da fidh
aber fpdter audy wiever die Nothwendigleit ergeben wird,
wenigftend die Discontiring in grdferem llmfange, ivie ge-
gemoirtig, wieber aufjunehmen, fo wilvden bievsu {p dter
biefe Noten, welde fiir ben Berfouf der ertwodbhnten Papierve
eingenommen werden, ju benitgen fein. Die inbem Gefd)ifts-
gwelg der Didcontivung und dber Borfdiiffe angelegte Summe
wiite 130—140 Willionen betvagen; fie muf einftveilen
genilgen.

So wiven von ben 97 WM. der mebrevioibnten, ber
Bant a Conto ihver Forberungen an den Staat fibergebenen,
Activa 40 Mill. Silber gur Verftdrfung dbes Baarvorrathes
und 53 Mill. zur voriibergehenden BVerminderung der Noten-
Girculation 3u vertvenden; lepterer Betrag tounte fpditer wie-
per ju Bor{dilffen an Private beniist werben. Der Noten-
Umlauf miite gleidy zuerft eine Cinjdrinfung von circa 78
MM, erfabhren, eine Snmme, welde womdglih aus dem
Qotterie-Anlehen abjutvagen wirve. Die gange Staatsjdhuld
bei ver Banf beliefe fid) banm nod) auf 187 AU DHier
bleibt bann, wenn bdie Herftellung der Banf= Solveny und
bes8 Geldivefens eine Thatfadje werben und bleiben foll, nidhté
Anbdered iibrig, al8 durd) ein Silber-Anlehen der Bant
womdglid) bie geniigenden Mittel uufihren, bdamit fie
felbft bie Gingiehung der 100 FRill. feinen Noten be-
wertjtellige. ‘

Wir wiffen bei diefem Borfdhlage fehr wohl, was wir fagen,
und unterfdhigen die Ritdfidht auf bie- Finamgen nicht, aber

“wir fragen nux wieder: Sollen bie enormen Opfer, ju weldpen
fih der Staat bereitd mehrmalé um jemes einen Swedes
wilfen verftanben Hat, und eben, wie ble Ausjdyreibung des
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Lotterie-Anlehens zeigt, wieber verfteht, abermals gany ver-
geblid) fein, oder ift e$ nidit audy jugleich eine gany rvichtige
Finang- Politit, auf einmal, Fofte e8 wasd es wolle, die
Rrifte 3u concentriven, um damit wenigftens die Wabrfdhein-
lidteit be8 Crfolges anf feiner Seite zu haben? Auf dem
bishevigen Wege werben fdilieflid) vielleidht dbreimal grdfere
Opfer, aber gu verfdiedenen Malen, ohne etwas aus-
quridhten, gebracht, auf bem vidhtigen, jetst eingujchlagenden,
hanbelt e8 {idh bavum, auf einmal eine Raft auf bie Schul-
tern 3u nebhmen, welde {dhwerer ift, wie jede eingelne ver
fritheren, aber jum Siele fiihrt. Unferes Bebiinfens
fann Hier wenig Siveifel iiber bie Jwedmifigleit des einen
ober andbern Weges fein.

Gelinge e8, die 100 Nill. feinen Noten vielleicht
burd) 80 INill. Silbermiinge ju evfegen, weldpe ber Staat
befchaffte, und ben Reft durd) grdfeve Noten-Kategorien ent-
behrlich su maden, ober gany eingugiehen, fo wire einmal
bie Staatsfdhuld auf ca. 109 WL, veducivt, fie fime vem
Bant-Capital gleid), und feine Note fiefe auf diefe Fundirung
hin nod) im Berfehre um. Der Noten-Umlauf betvilge gegen
280 Mill,, nachdem bdie Operation gany durdygefilhrt. Su
ber Dedung bdiejer Summe Noten befife bie Banf nahesu
gur Dilfte baaves Geld, jur DHilfte Wedhfel und Borjdhiife.
DBei der Wiebevaufnahme der Baarjahlung wiirbe von lef-
tever Hilfte zunddit seitweife ein Theil gany einguziehen
fein, um burd) Ruappheit des Geldmarttes Metalleinfulhr zu
veranlaffen. Dier in biefem Uebergangs-Stabium Kime bann
aber Alles auf eine ridytige Leitng des Vorjdhuf-Gefdhiftes
unb geniigende Hihe ded Didcontd am, dbann wilrbe audy ver
Ausfluf ver im Berlelive nad) Eingiehung der feinen Noten
unentbefrlidhen Menge Silbermiinge nicdht ju befilvchten fein.

8%
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Treilid) aber iwiivben Birfe und Gefdyiftsleben jzeitiweilig
Qnconveniengen fpiiven, bie aber einmal nidt fo empjind-
lid wairen, um bas BVeveiteln ber Opevation ju vevanlaffen,
wie ¢8 bei bem BVerfud) mit dem National - Anlehen, wo
auf Ausfillung der Leeve im Geld -Umlauf nidt Ritd-
fidt genommen, zu befilvditen gewefen, unb anberfeité ben
Preis bilbeten, filr weldyen bie bem Lambde fo unendlid) jegens-
reide erftellung bes Gelbwefens exfauft worben. Obue
foldgen theueven Preid wird aber nidts Grvofes auf Erben
evaielt,

Fafjen wir unfere Bor{dldge zufammen, fo gehen fie
bavauf Hinaus:

1. Der Noten-Umlauf muf mdglidft eingejdhrantt wer-
bert, vor Allem durdy ginjlidhe Cinziehung bder 100 Millio-
nen Eingulben-Noten.

2. Die Rehngulben-Note bilbet von nun an den fein-
ften Appoint.

3. Die Bebdiirfniffe eines geordneten Geldwefens er-
forbern e8, baff man bei allen Filialen die Noten leidht unbd
bequem verfilbern Yann, baf nur in Harten Gulben ober
Thalern gezablt werbe, undb jwar fiir alle Noten iiber 100
Gulben ober alle auf einmal ifberreichten Noten in amtlid
verfiegelten Rollen ober Shden mit Miinge, und bdaf bdie
Caffen tiglidy Binlinglidh lange gedffnet find,

4. Der Noten-Umlauf von 458 Millionen muf unidit
um 78 Millionen vebucirt werben, wo mdglidh durd) die Cr-
trdge bes Lotterie-Anlehens.

5. Diefe Mafregel barf nidht veveitelt werben durd

Borfdyiffe auf die Lofe, wie im Jafre 1854 auf das Na-
tional-Anlehen.
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6. Bei ben BVerjudjen gur Ordmung ved Gelbwefensd
ift eine Summe von civca 380 WMillionen Gulven al8 Be-
bilxfniff bes Verfehrd zu betvaditen, welde wur jeitweilig
verriugert werben barf.

7. Durdy Eingiehung von 100 Willionen Heinen Noten
bleiben 280 Millionen Noten im BVerlehr, bie voverft als
genitgenve Ienge gelten bdilrfen. Indbem 80—100 Millionen
Silbermiinge in ben Umlauf fommen, wird jene Biffer von
380 Millionen exreidht.

8. @8 geniigt nidt, ben Baarfonds der Bant allein
au fiillen, fonbern e8 ift unumgdinglid), die 100 Millionen
Gingulven-Noten im Berfehr dpurd) Wiinze 3u exrfepen.

9. Bu biefem Behufe muf der Staat ber Bant durdy
Abjahlung eines Theils feiner Schulp in Silber bie Mittel
verfdhaffen, fo baf er mur nod) etwa 109 Millionen fchulbet,
. B. foviel tvie bas Bant-Capital.

10. Der Baarfouds ift ju erhdhen dburd) Eincafjivung
ver fremben Wedfel und Escomptivenlaffen der Siidbabhn-
raten auf 130 Willionen.

11. Die Noten-Circulation, bdie nad) Cingiehung ber
Heinen Noten 280 Milltonen betvdgt, ift zeitweife dburd) Rea-
lifiung der Tilgungsfonds-Cffecten und Grunbdentlaftungss
Obligationten u. f. w. nod) weiter ju verminbern. Spiter
bienen bdiefe Hierburd) gewonnenen Noten ur Ausbehnung ber
Discontivung und der Bor{dilffe.

12, Die Bant muf das Shftem des nad) dem Bisrfen-
Discont und den Wedfel-Courfen vegulivten Binsfufes an-
nehmen, und Bat insbefondere beim Uebergang zur Baar-
joblung durd) Cinfdprantung der BVorjdilffe und geniigenbe
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Grhohung bdes Disconto’s anf einen Umjdioung ber Wedhfel-
Gourfe zu Gunjten bed Lanves BHinguarbeiten. Die bdabei
nidht gany ju bermeibendbe Baiffe der Courfe umd Preife
und Krifis bes wirthdaftlidien Lebensd iiberhaupt ift der
Preis, um ben bdie Ordnung des Gelbiwefens exfauft wer-
ben muf.
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